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 :اذــراف الأستــشإتــحــت     :إعـداد الطـالــب 

 دــمــحــزة مـــوهــد ب.أ   رــود أميــزة مسعـي ـمع 
  

   
 : ةــشــة المناقــنـلجـاء أعض

 ا  ــــــســـ ي ـــ رئ  1ف ــــــامعة سطيـــج أستــاذ التعــليـــ م العـــ الي ار  عـمـــعمـــ ار د .أ

 مشــرفــا  ومقــــررا   1ـــامعة سطيــــــف ج أستــاذ التعــليـــ م العـــ الي ــحـــ مدد بـــوهـــزة م.أ

 منـــاقـــشــــــا   1جـــ امعة سطيــــــف  أستــاذ التعــليـــ م العـــ الي د قطـــــاف ليلـــــى.أ
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مصادر تمويل الاحتياجات الاستثمارية للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

 في ظل اقتصاد الاس تدانة

 ة حالة التمويل بالقروض الاستثمارية في الجزائردراس
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 المقـدمــة 

 
قتصادية في العديد من الدول للتنمية الإ أساسي قطاعوالمتوسطة  ةقطاع المؤسسات الصغير يمثل
وهذا من خلال مساهمتها الفعالة في خلق مناصب  ختلاف درجة نموها ومستوى تقدمها،إعلى 

يرادات الخارجية من العملة الصعبة، مساهمتها في تنويع مصادر الإ وكذاالشغل وتحقيقها لقيمة مضافة 
 .  قتصادها من التبعية للخارج ومحدودية مصادر دخلهاإخاصة بالنسبة للدول التي يعاني 

أصبح  مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم، ،والمتوسطةالمؤسسات الصغيرة  تنافسية لنقص ونظرا
والتطور، ولقد  ستمرارحتى تستطيع الإ الحالية العمل على مساعدتها في ظل التغيرات من الضروري

دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة،  زمام المبادرة من وهمية لأ ستشعارهاإبأخذت الدول المتقدمة، 
ؤسسات، فسسس  لها الأجهةة المتخصصة، ووفرت لها الأرر حيث توفير الرعاية والدعم لهذه الم

، بل أنها فقطالتشريعية والهيكلية التي تساعدها على القيام بدورها الإقتصادي، ولم تكتفي بذلك  
فإن هذه العناية  ،ومما لا شك فيه. سارع  بتقديم المساعدة الفنية والمالية والتدريبية والإدارية

تلك الدول لهذه المؤسسات قد ساهم في تعةية بقائها وفي تنمية قدراتها، ونتيجة الذي أولته  هتماموالإ
في تحقيق زيادة مطردة في معدلات النمو  لذلك كان للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة الدور الكبير

 .لهذه الدول قتصاديالإ
 قتصادالإالموجه مركةيا إلى  قتصادالإالورني، فقد عرف تغيرات جذرية من  قتصادللإة بوبالنس

العالمية، هذه الوضعية جعل  من  قتصاديةالإالخارجية والتحولات الداخلية و الحر، فنتيجة للضغوط
وكثرة الأزمات، وقدر أدرك  الهيئات الحكومية  ستقرارالإالورني يعيش حالة من عدم  قتصادالإ

 متصاصإدعم هذا التوجه الحر، ومساهمته في الأهمية الكبيرة لقطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في 
 فيالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة  لترقيةالقانون التوجيهي  بصدور هتمامالإالبطالة، حيث ترجم هذا 

21/21/1002. 
ة مقارنة بعد ،يتطور بالقدر الكافي لم ،إلّا أن قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجةائر

ويرجع هذا البطء في النمو إلى عدة عراقيل بقي  تعاني منها المؤسسات  دول رائدة في هذا المجال،
 .الصغيرة والمتوسطة في الجةائر، ومن بين أهم هذه  العراقيل نجد المشكل التمويلي

ول الذي تم انجازه من ررف حصاء الإقتصادي الأالإ فيليها إالنتائج  المتوصل  فمن خلال
هم مصدر مالي أن التمويل الذاتي يعد ألى إ، تم التوصل 1022لسنة  للإحصاءالديوان الورني 
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حصاء ن هذا الإأحيث  ،قتصادية عموما والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة بشكل خاصللمؤسسات الإ
ن أفي حين  ،ساسي للتمويلتبر القروض البنكية هي المصدر الأمن المؤسسات تعفقط  % 3,3ن أظهر أ

فقط من   % 11,2ن نسبة أكما . قتصادية تعتمد على التمويل الذاتيمن المؤسسات الإ % 23,1نسبة 
هذه الوضعية . عامل قد تحصل  من قبل على قروض بنكية 142لى إ 00المؤسسات التي توظف من 

نها ستنعكس سلبا على قدرة المؤسسات الصغيرة أعتبار إوهذا على  الماليمن الجانب تعتبر غير سليمة 
على تطوير حجم نشارها وزيادة استثماراتها، نظرا لمحدودية لجوئها الى التمويل والمتوسطة في الجةائر 

 .ستثماريةحتياجاتها الإإالخارجي خاصة عن رريق القروض البنكية لتمويل 
 :شكاليةلإا

 :لإشكالية التاليةا نحاول ررحسبق  وعلى ضوء ما
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجةائر على القروض البنكية  عتمادإلى محدودية إبالنظر  
ين تمثل أن النظام المصرفي الجةائري  يمتاز بالوسارة المالية أستثماراتها، وعلى الرغم من إلتمويل 
شكالية التي تطرح في هذه المصدر الأساسي لتمويل المؤسسات الإقتصادية فإن الإ البنكيةالقروض 

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر  عتمادإلمحدودية  المفسرةالعوامل  هي ماالحالة تتمثل في 
 ؟حتياجاتها الاستثماريةإلتمويل ( ستثماريةالإ)جل القروض طويلة الأعلى 

 :الفرضيات
 : نحاول بناء الفرضيات التالية ،شكالية المطروحةلمعالجة الإ

عتماد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجةائر إيمكن تفسير محدودية :  H1ولى الفرضية الأ . أ
على القروض الاستثمارية بعدم توفر النظام المالي والبنكي في الجةائر على الهيئات والمؤسسات المالية 

 .الملائمة لتوفير التمويل بالكمية والنوعية المناسبتين
على  والمتوسطة في الجةائر عتماد المؤسسات الصغيرةإيمكن تفسير محدودية :  H2الفرضية الثانية  . ب

عتماد على نتائج المقاربات النظرية والدراسات الميدانية المفسرة للهيكل المالي بالإ ستثماريةالقروض الإ
قتراض صائية بين نسبة الإحإعلاقة ذات دلالة  لى وجودإوالتي تشير للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

لى الفرضيات الفرعية إالفرضية  ههذ تتجةأدة له، حيث جل في الهيكل المالي والعوامل المحدرويل الأ
 :التالية
إلى زيادة في حجم صول الثابتة يؤدي رتفاع في حجم الأالإ:  H2.1ولى الفرضية الفرعية الأ -

 ،جل في الهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسط في الجةائرالقروض رويلة الأ



 ج‌ 

 

إلى الإرتفاع في حجم القروض الةيادة في حجم المؤسسة يؤدي :  H2.2الفرضية الفرعية الثانية  -
 ،جل في الهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسط في الجةائررويلة الأ

إلى الإنخفاض في حجم القروض الةيادة في ربحية المؤسسة يؤدي :  H2.3الفرضية الفرعية الثالثة  -
 ،ة والمتوسط في الجةائرجل في الهيكل المالي للمؤسسات الصغيررويلة الأ

إلى الإرتفاع في حجم الةيادة في فرص نمو المؤسسة يؤدي :  H2.4الفرضية الفرعية الرابعة  -
 ،جل في الهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسط في الجةائرالقروض رويلة الأ

حجم  في نخفاضالإلى إالرفع في مردودية المؤسسة يؤدي :  H2.5الفرضية الفرعية الخامسة  -
 .جل في الهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسط في الجةائرالقروض رويلة الأ

 :البحثأسباب اختيار موضوع 
الصغيرة والمتوسطة  ستثمارية للمؤسساتتم اختيار دراسة موضوع تمويل الإحتياجات الإ ولقد

متلاك الباحث لخلفية إ والمتمثلة فيعتبارات إستثمارية وهذا لعدة في الجةائر بإستخدام القروض الإ
المقدمة  من   المذكرةمعرفية هامة في مجال تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وهذا على اعتبار ان 

كان  في مجال تمويل المؤسسات  ،تخصص دراسات مالية ،ررف الباحث لنيل شهادة ماجستير
 ،دوليةورنية ووراق البحثية في ملتقيات الأقام الباحث بتقديم  العديد من كما .الصغيرة والمتوسطة

لى عضوية الباحث في وحدات إ بالإضافة ،لى نشر مقالات في مجلات علمية  في نفس المجالإبالإضافة 
 . متخصصة في مجال المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ومخبربحث 

 :أهداف البحث
مدى توفر أحد أهم عوامل الإنتاج الضرورية لى دراسة إمن خلال هذا العمل يهدف الباحث 

تمثل في لإنشاء وتطوير المؤسسة الاقتصادية الجةائرية وبالأخص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، والم
تشخيص المشكل المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في المساهمة في رأس المال، وهذا عن رريق 

ى ددة لمدى اعتماد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة علالجةائر من خلال محاولة معرفة العوامل المح
 .ستثماريةإحتياجاتها الإلتمويل ( جلرويلة الأ)القروض الاستثمارية 

 :أهمية البحث
لمؤسسات الصغيرة ن عةوف مالكي ومسيري اأهمية هذا النوع من الدراسات في أحيث تكمن 
سلبية  نعكاساتإتكون له  ستثماراتهاإلتمويل  مصادر التمويل الخارجية علىعتماد والمتوسطة عن الإ

جنبية افسة الشديدة للمنتجات والسلع الأستمرارية والنمو في ظل المنعلى قدرة المؤسسة على الإ
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قتصادي لمؤسسات في تحقيق هدف التنويع الإلهذا النوع من اهمية البالغة إلى الأ بالإضافة ،المستوردة
 .محروقاتوالحد من التبعية لللمصادر الدخل 
تمويل  هيكلدراسة  نأفي كاديمي والعلمي من الجانب الأ كذلك همية البحثأتبرز كما 

 لىإوهذا بالنظر  دارة المالية،في ميدان الإ المؤسسات الصغيرة والمتوسطة يعد مجال خصب للبحث
المالي  الهيكل تفسيرمحاولة التي تم من خلاها الكم الكبير من المقاربات النظرية والدراسات الميدانية 

 .والمتوسطةللمؤسسات الصغيرة 
 :الدراسات السابقة

  :حيث نجد من بين هذه الدراسات
 ;Nicos Michaelas Francis Chittenden, Panikkosالدراسةةة العائةةدة لكةةل مةةن  . أ

Poutziouris  بمجلة والتي تم نشرها 2222سنة Small Business Economics  تح  عنوان: 
“ Financial Policy and Capital Structure Choice in U.K SMEs: Empirical Evidence 
from Company panel Data“ 

مؤسسة صغيرة  3.000على قاعدة بيانات لعينة من  عتمادتم الإمن خلال هذه الدراسة 
لى إوقد تم التوصل   2220الى غاية  2221في المملكة المتحدة خلال الفترة الممتدة من  ومتوسطة

حتمال تحقيق إن زيادة ألى إوجود علاقة رردية بين مؤشر معدل النمو والأموال المقترضة مما يشير 
 ؤسسة صغيرة ومتوسطةمعدلات نمو مرتفع في الم ص م تةيد من قدرتها على التمويل بالقروض، الم

جل، قصيرة الأالتمويل عن رريق القروض عتماد على أكثر للإالتي ترتفع فيها درجة المخاررة تميل ا
جل، وجود علاقة إعتمادها على القروض قصيرة الأوجود علاقة عكسية بين حجم المؤسسة ومدى 

 .جلإعتمادها على القروض رويلة الأرردية بين حجم المؤسسة ومدى 
والتي تم نشرها بمجلة جامعة  1002سنة    Leonardo et Claraالدراسة التي قام بها كل من  . ب

Universidad Carlos III de Madrid  وهذا بعنوان: 
 “the new approaches to the analysis of the capital structure of SME´s: empirical 
evidence from Spanish firms” 

مؤسسة صغيرة ومتوسطة في إسبانيا بهةدف   420جراء دراسة ميدانية على عينة من إحيث تم 
رتكةت دراستهما إ، اين سبانياإات الصغيرة والمتوسطة في المحددة للهيكل المالي للمؤسس لتحديد العوام
ومن خةلال هةذه    .شارة في تفسير محددات الهيكل الماليعلى دور نظرية الوكالة ونظرية الإالميدانية 

لاموال المقترضةة  الدراسة قام الباحثين بتحديد العوامل المحددة للهيكل المالي وعلاقتها المقترحة بنسبة ا
المعايير المتعلقة بالحجم المعايير المتعلقة بسمعة المؤسسةة والمعةايير    ساسية وهيأفي ثلاث مجموعات 



 ه‌ 

 

إرتبةاط  كما ان الدراسة تؤكد على عدم وجةود  . الخاصة بخصائص العلاقة بين المقرض والمقترض
 .شارةلإترضة كما كان مفترض حسب نظرية اموال المقواضح بينها وبين نسبة الأ

 Appliedبمجلةة  تم نشةرها  والةتي   1001سةنة     Alan A. Bevan, Jo Danboltدراسة  . ت

Financial Economic كان  بعنوان : 
“Capital structure and its determinants in the UK- a decomposition analysis“ 
حيث كان الهدف من هذه الدراسة هو البحث في مسسلة الهيكل المالي للمؤسسات ومحدداتها في 

مؤسسة غير مالية في المملكةة   211المملكة المتحدة، وقد شمل  هذه الدراسة على عينة تتكون من 
علاقة عكسية بين حجم المؤسسة والقةروض   وجودالمتحدة، وحسب هذه الدراسة تم التوصل إلى 

جل مما يؤكةد  الأن هناك علاقة رردية بين حجم المؤسسة والقروض البنكية رويلة أجل والأ قصيرة
ة في الحصول علةى  في العينة محل الدراسة تجد صعوب ن المؤسسات الصغيرة والمتوسطةأحسبهما على 

 .جلالقروض رويلة الأ
 Industryة والتي تم نشرها في مجل  1004سنة    Schafer, Werwatz, Zimmermannدراسة  . ث

and Innovation  تح  عنوان: 
 “The Determinants of Debt and (Private) Equity Financing: The Case of Young, 
Innovative SMEs from Germany” 

مبتكةرة في المانيةا     مؤسسة صغيرة ومتوسطة 112جري  هذه الدراسة على عينة من أحيث 
حيث كان  تهدف هذه الدراسةة إلى    1003إلى غاية منتصف سنة  2222خلال الفترة الممتدة من 

تحديد ربيعة العلاقة بين درجة المخارر المتضمنة في المشروعات المبتكرة ذات التكنولوجيةا التقدمةة   
الةتي   المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أن وقد تم التوصل من خلال هذه الدراسة إلى .ورريقة تمويلها

نفاق في مجال البحث والتطوير تعد مؤسسات مبتكرة وترتفةع فيهةا درجةة    الإتمتاز بارتفاع قيمة 
ر الذي يجعةل  مقدمة لهذا النوع من المؤسسات الأالمخاررة مما يجعل البنوك تحد من قيمة القروض الم

على التمويل الداخلي وعن رريق الإصدار بدرجة أكبر من التمويل عن عتماد هذه الاخيرة تفضل الإ
 .اضقتررريق الإ

Small والتي تم نشةرها بمجلةة    1020سنة  Maurizio La Rocca, Marc Deloofدراسة  . ج

Business Economics بعنوان:  
“Local financial development and the trade credit policy of Italian SMEs“ 

 203موزعة عةبر   مؤسسة صغيرة ومتوسطة 20.040وقد أجري  هذه الدراسة على عينة من 
حيث كان  هةذه الدراسةة    1002الى غاية  1003مقارعة في ايطاليا وهذا خلال الفترة الممتدة من 

http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Maurizio+La+Rocca%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Marc+Deloof%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Marc+Deloof%22
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تهدف الى التحقق من العلاقة بين التنمية المصرفية المحلية وسياسات الائتمان التجةاري للمؤسسةات   
على  المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالصغيرة والمتوسطة في إيطاليا، وقد تم حسبهما التركية على دراسة 

حيث تم  ن المؤسساتساسي ومهم بالنسبة لهذا النوع مأاعتبار ان الائتمان التجاري يعد مصدر تمويل 
المتواجدة في المقارعات الايطالية التي تتوفر على نظةام   ة والمتوسطةالمؤسسات الصغير ن ألى إالتوصل 
 .عتماد على منح الائتمان التجاري للعملاءأكثر في الإكثر تطورا تميل فيها للتوسع أمالي محلي 

Small في مجلةة   1020ة سةن   Apostolos Dasilas , Nicolas Papasyriopoulos دراسة  . ح

Business Economics بعنوان: 
“Corporate governance, credit ratings and the capital structure of Greek SME and 

large listed firms“ 
وكةبيرة الحجةم    مؤسسة صغيرة ومتوسةطة  132جري  هذه الدراسة على عينة من أحيث 

ن أظهرت أحيث . 1020إلى غاية   1000خلال الفترة الممتدة من  والمدرجة في السوق المالي اليوناني
لمدرجة، وهذا خاصة لعب دورا هاما في تحديد الهيكل المالي للمؤسسات اليونانية ايتصنيفها الإئتماني 
ل خةرى مثة  أعلاوة على ذلك فان محددات  . 1020-1002 زمة المالية الممتدة منخلال مرحلة الأ

 .صول وفرص النمو تمثل محددات هامة للرافعة المالية للمؤسسةهيكل الأ حجم المؤسسة ،الربحية،
 للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةالاهتمام بدراسة موضوع الهيكل المالي  فإن ،من جانب آخرو

هتمام في إن الموضوع محل بحث ودراسة وأقتصادية معينة بل إو منطقة ألا يقتصر على دولة بعينها 
ن هذا الموضوع قد تم تسجيل فيه العديد من المساهمات والأعمال أالعالم، كما العديد من دول 

المقدمة من ررف أهم الاقتصاديين والمنظرين في مجال الادارة المالية عموما والنظريات المالي على وجه 
 .,Brigham et Gapenski, Miller, Nortonالخصوص على المستوى العالمي من شاكلة 

 :راسةمجال وحدود الد
على مفردات من المؤسسات  تقومالدراسة الحالية فإن  ،فيما يتعلق بمجال الدراسة وحدودها

مكن الحصول على المعلومات حولها عن رريق الفرع الولائي للمركة الورني أالصغيرة والمتوسطة التي 
حيث تم جمع المعلومات المالية حول المؤسسات محل الدراسة من  للسجل التجاري  لولاية سطيف،

حسابات النتائج المعلن عنها لدى المركة الورني للسجل وخلال الاعتماد على الميةانيات المالية 
 .التجاري

حسابات النتائج عتماد على الميةانيات المالية وحيث تمكنا من جمع البيانات المحاسبية والمالية بالا
تتكون من من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  لمجموعة 1021 و 1022 و 1020سنوات متعاقبة  لثلاثة
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المعلومة الذي  ىختيار هذه العينة دون غيرها هو فقط معيار إمكانية الحصول علإمعيار ، مؤسسة 02
تعتبر من الولايات الرائدة ورنيا في مجال  ن ولاية سطيفأكما  .كان ممكنا فقط في ولاية سطيف
من حيث عدد المؤسسات  نها تحتل المرتبة الخامسة ورنيا،أ عتبارإعلى  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

في  السببيرجع  كما. 1023ول من سنة إحصائيات السداسي الأوهذا حسب الصغيرة والمتوسطة 
حيث يضمن ذلك إضعاف تسثير أي  ،سنوات 3 حساب متوسط عن تمختيار ثلاثة سنوات إلى أنه إ

بالمؤسسات توفر البيانات المتعلقة  بالإضافة الىعوامل مؤقتة عند إجراء التحليل الإحصائي للبيانات، 
 .محل الدراسة  الصغيرة والمتوسطة

 :منهج البحث
شكالية الموضوع والإلمام إ عنوالإجابة ختبار فرضياته إوحتى نتمكن من  ،بالنسبة لمنهج البحث

التحليلي وهذا من خللا محاولتنا وصف وتحليل  والمنهج عتمدنا في دراستنا على المنهج الوصفيإ ،به
وهذا بهدف الوصول الى حصر العوامل المحددة  ،النتائج المتعلقة بالدراسات الميدانية والمقاربات النظرية

إحتياجاتها جال لتمويل لجةائر على القروض رويلة الأفي ا لمدى اعتماد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
 .ستثماريةالإ

 :البحث خطة
 : ربعة فصول على الشكل التاليألى إوقد تم تقسيم البحث الحالي 

ول تح  عنوان عموميات حول المؤسسات الصغيرة والمتوسطة والذي جةء بدوره الفصل الأ
المؤسسات الصغيرة والذي هو بعنوان ماهية  ،ولفي المبحث الأ سيتم التطرقحيث الى ثلاثة مباحث 

أومن خلال  ما بشكلهاإوالمتعلقة الى مختلف المعايير المستخدمة في تصنيف المؤسسات  والمتوسطة،
خير الى تلك المتعلقة بالتصنيف حسب الحجم ومعرفة القطاع الإقتصادي الذي تنشط فيه لنصل في الأ

ن الدول في العديد م ةالمعتمدف ن خلال سردنا وتحليلنا للتعاريم مختلف معايير الحجم المعتمدة، وهذا
 .للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة المفاهيميرار بهدف التمكن من تحديد الإ

 ،المؤسسات الصغيرة والمتوسطةبعنوان تجارب دول رائدة في مجال  والذي ،ما في المبحث الثانيأ
تحديد خصائصها وأهميتها والمكانة  لالمؤسسات من خلاهمية دراسة هذا النوع من أ توضيحنحاول س

حصائيات المتعلقة بمساهمة وهذا بالتطرق الى مجموعة من الإ ،قتصاديات الدول الرائدةإالتي تحتلها في  
 .قتصادية الكليةفي دعم المؤشرات الإ المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
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 ،المؤسسات الصغيرة والمتوسطةنشاء وتنمية إوالذي بعنوان معوقات  ،ثم وفي المبحث الثالث
بهدف  ستمراريتهاإتها ووتنمي ئهانشاإن تحد من أنواع العراقيل التي يمكن أنحاول التطرق  لمختلف س

 .لهذا النوع من المؤسسات بعاد المشكل التمويليألى تحديد إخير الوصول في الأ
ستثمارية للمؤسسةات الصةغيرة   الإ تمويل الإحتياجاتمصادر في الفصل الثاني والذي عنوانه 

  ،والمتوسطة
قتراض في هيكلها المالي موحدة إمتلاك المؤسسات الصغيرة والمتوسط لنسبة خصص لمعرفة مدى إفقد 

 ،ولالمبحث الأ سيخصصثلاثة مباحث، حيث  خرى من خلالأنواع المؤسسات الأتميةها عن بقية 
مختلف مصادر التمويل  عرض لىإ، صغيرة والمتوسطةالمؤسسات الوالذي هو بعنوان مصادر التمويل في 
والتي قد تكون موجهة لةيادة الأموال الخاصة او المقترضة وحةتى   ،المتاحة لهذا النوع من المؤسسات

انب الأموال المقترضة الموجهة لتمويل بجكثر أ هتمامالإ، مع قدراتها التمويليةساليب المبتكرة لدعم الأ
 .ستثماريةالإحتياجات الإ

رار النظري المفسر لهيكل تمويل الاحتياجات الاسةتثمارية  والذي هو بعنوان الإ ،ما في المبحث الثانيأ
وهةذا   ،لى الجانب النظري للعلاقة بين الهيكل المالي وقيمة المؤسسةة إللمؤسسات سنحاول التطرق 

مةتلاك  إمكانيةة  إشةكالية مةدى   إ عنجابة لى مختلف النظريات التي حاول  الإبهدف التعرف ع
موال المقترضة تمكنها من تعظيم قيمتها السوقية، حيةث تعتةبر هةذه    نسبة مثلى من الألالمؤسسات 
اعداد الدراسات الميدانية والمقاربة النظرية المفسرة للهيكل المالي  ساسهأعلى الذي تم  المرجعالنظريات 

 .على وجه الخصوص للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة
الدراسات المفسرة لهيكل تمويل الإحتياجات والذي سيكون بعنوان  ،ثلهذا وفي المبحث الثال 
لى سرد وتحليل مختلف المقاربات النظرية إفسيخصص  ،للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةستثمارية الإ

 .لهذا النوع من المؤسساتوالدراسات الميدانية التي تم من خلالها محاولة تفسير الهيكل المالي 
فقد تم  ،الذي عنوانه واقع تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجةائرو ،الفصل الثالثما أ

والمؤسسات المالية الملائمة لتوفير  للهيئاتالنظام المالي والبنكي في الجةائر متلاك إعرفة مدى تخصيصه لم
 ،وهذا من خلال ثلاثة مباحث ،للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةالسيولة بالكمية والنوعية المناسبة 

ول والذي هو بعنوان النظام البنكي والمالي الجةائري ودوره في تمويل المبحث الأحيث خصص 
وهذا بمعرفة نوعه هل هو  ،من خلاله على دراسة النظام المالي والبنكي الجةائري للعملالمؤسسات 

سارة المالية ثل اللاوين تمأسواق مالي أقتصاد إنه أو أطغى عليه التمويل البنكي يقتصاد استدانة أي إا
قتصادي، وهذا من خلال التعرف على مختلف الهيئات والمؤسسات المالية الممول الأساسي للنشاط الإ
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المكونة للنظام المالي والبنكي الجةائري، بالإضافة الى التطرق لحجم وربيعة الكتلة النقدية الموجهة 
 .لتمويل النشاط الاقتصادي وربيعة مصدرها

لى إفسيخصةص   ،في الجةائةر  المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالمعنون بواقع و ،ما المبحث الثانيأ
في الجةائر من خلال سردنا وتحليلنةا  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تحليل النسيج المؤسساتي لقطاع 

ودورها في تحسين المؤشرات الاقتصادية الكلية من خلال مةدى  غرافيتها المتعلقة بديمو للإحصائيات
، التنويع في مصادر الناتج الداخلي الخةام والصةادرات   لتوظيف، تحقيق القيمة المضافة امساهمتها في

 .خارج قطاع المحروقات
المؤسسات نشاء وتمويل إجهةة دعم أوالذي هو بعنوان  ،المبحث الثالثخصص في حين 
جهةة الحكومية الموجهة لدعم وتحليل لنشاط مختلف الأ للقيام بسرد ،في الجةائر الصغيرة والمتوسطة

ومدى مساهمتها في توفير التمويل من المصادر الخارجية لهذا  المؤسسات الصغيرة والمتوسطةقطاع 
 .النوع من المؤسسات

والذي عنوانه القروض الإستثمارية كمصدر لتمويل الإحتياجات  ،الفصل الرابع حين ان في
 العوامل المحددة والمؤثرة فقد خصص لدراسة  ،الجةائرستثمارية للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الإ

تثمارية عن سإحتياجاتها الإتمويل  الجةائر على في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عتمادإعلى مدى 
 .وهذا من خلال ثلاثة مباحث ،جلرريق القروض رويلة الأ

ستثمارية في الإإستخدام القروض والذي هو بعنوان محددات  ،ولحيث ومن خلال المبحث الأ
ة في تفسير نسبة ، سنعمل على حصر المتغيرات المستخدمللمؤسسات الصغيرة والمتوسطةالهيكل المالي 

عتماد على النتائج المتوصل بالإ للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةجل في الهيكل المالي القروض رويلة الأ
 . لهيكلها الماليرة ليها في مختلف الدراسات الميدانية والمقاربات النظرية المفسإ

سنقوم مةن خلالةه    ،ختيار المتغيرات المفسرةإصياغة الفرضيات ووالمعنون ب ،ما المبحث الثانيأ
في الجةائةر، لهةذا    للمؤسسات الصغيرة والمتوسةطة ستثمارية دراسة محددات التمويل بالقروض الإب

المتغيرات بناءا على النتائج المتوصل اليها مةن خةلال    ختيارإسنعمل على صياغة بعض الفرضيات و
للمؤسسةات  سةتثمارية  لميدانية المفسرة لهيكل تمويل الإحتياجات الإالمقاربات النظرية والدراسات ا

 .الصغيرة
ختبةار  إفسيتم من خلاله  ،والمعنون بتقدير النموذج وتحليل النتائج ،ومن خلال المبحث الثالث

الميةانيات الماليةة وحسةابات   والمتمثلة في ستخدام البيانات المالية والمحاسبية اب وهذافرضيات البحث 
 .للمؤسسات محل الدراسة 1021 حتى 1020النتائج لثلاثة سنوات متعاقبة بين 
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 :البحث جراءإعراقيل 
هو نقص المعلومات المتعلقة بالبيانات  البحث اذله ناعدادإفي  واجهتناراقيل التي هم العأومن 

عتمادنا على المركة الورني للسجل إكان  قدو ،المالية والمحاسبية الخاصة بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة
أي مصدر أخر من شسنه توفير  راجع الى عدم حصولنا علىجل جمع بيانات الدراسة أالتجاري من 
ك معلومات الجةائرية، حيث لا تتوفر الجةائر على بنو للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةبيانات مالية 

عكس ما هو الحال بالنسبة للدول للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة مالية و أتضم بيانات محاسبية 
ستعمال هذه البيانات لا يمس بمبدأ السرية الذي إ، وقد تمكنا من ذلك بعد أن تعهدنا بسن االمتقدمة

سم المؤسسات في نتائج إظهار إعتبار أنه لا يتم إالتجاري على  يحرص عليه المركة الورني للسجل
 .الدراسة الميدانية
نارق تتركة جغرافيا في الم ،محل الدراسة الحاليةالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة جميع  أن كما

يضم عدد كبير من  سطيفلولاية نسيج المؤسسات  أن لىإبالإضافة  الصناعية لولاية سطيف،
وبالنظر  ،حتلال مكانة رائدة على المستوى الورنيةالأمر الذي أهلها لإ ،المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

لها  أن عتبارإعلى على المستوى الورني  متشابهةة اقتصادية جميع هذه المؤسسات تعمل في بيئ لى أنإ
للنتائج المتوصل اليها من خلال الدراسة همية اكبر أيعطي س الأمر الذي وقيود مشتركة خصائص 
  .الحالية
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 الأولالفصل  
 عموميات حول المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

 
 :مقدمة الفصل

كقطاع ( المؤسسات الصغيرة والمتوسطة/       )     لقد برز في الآونة الاخيرة قطاع  الم
وهذا  ،في العديد من الدول على اختلاف درجة نموها ومستوى تقدمها ةالاقتصاديرئيسي داعم للتنمية 

الى مساهمتها في تنويع  بالإضافةمضافة  الفعالة في خلق فر  للشغل وتحقيق قيمة خلال مساهمتها من
 التبعيةالعملة الصعبة، وخاصة بالنسبة للدول التي يعاني اقتصادها من  مصادر الايرادات  الخارجية من

 .دخلها كما هو الحال بالنسبة للاقتصاد الوطني مصادرللخارج ومحدودية 
لنوع من المؤسسات يمتاز بخصائص تختلف عن باقي المؤسسات الاخرى وعلى اعتبار ان هذا ا

عمدت الكثير من الدول الى  فلقد الحجم،المؤسسات كبيرة  قدرتها التنافسية اما  من يحد الامر الذي قد
 .هذا النوع من المؤسساتاستمرارية وتطوير ودعم  نشاءإخاصة بقوانين ووضع برامج  سن

تحديد المعايير الواجب توفرها   خلال المؤسسات  من في  لهذا النوع منلاطار التعريبدءا بوضع ا
ومتوسطة والذي سيسمح بالتالي من تحديد فئة  في أي مؤسسة حتى يتم تصنيفها كمؤسسة صغيرة

 .القطاع ج الداعمة لهذاممن البرا المؤسسات المستفيدة
نشاطها  الى متابعة      ء المتكوينية واستشارية حول كيفية انشا وع من برامجنوالتي قد  تت

 .والتشغيلية الاستثمارية والضروري لتلبية احتياجاتها المالية المالي الملائم وتوفير الدعم
وعليه ومن خلال هذا الفصل الاول والذي سنقو  بتقسيمه الى ثلاثة مباحث حيث سنتطرق في 

ايير المستخدمة في تصنيف المؤسسات الى مختلف المع ،     بعنوان ماهية الم هو المبحث الاول والذي
 خلال القطاع الاقتصادي الذي تنشط من او حسب طبيعة الملكية،والمتعلقة اما بشكلها القانوني أي 

مختلف معايير الحجم المعتمدة،  تلك المتعلقة بالتصنيف حسب الحجم ومعرفة فيه لنصل في الاخير الى
تحديد الاطار  الدول بهدف التمكن من من في العديد مدةعتف الممن خلال سردنا وتحليلنا للتعاري وهذا

 .م    التعريفي لل
نحاول ابراز اهمية دراسة      بحث الثاني والذي بعنوان تجارب دول رائدة في مجال الماما في الم

والمكانة التي تحتلها في  اقتصاديات الدول  وأهميتهاخلا تحديد خصائصها  هذا النوع من المؤسسات من
م عفي د     من الاحصائيات المتعلقة بمساهمة الم ئدة في  هذا المجال وهذا بالتطرق الى مجموعةالرا
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الاكثر تقدما في العالم، والسبب في  ااقتصادياتهالاقتصادية الكلية للدول الرأسمالية التي تعتبر  المؤشرات
ة عن مؤسسات ذات  ملكية عبار  هي     اغلبية الم نهو من منطلق ا الرأسماليةالتركيز على الدول 

 .خاصة
نحاول التطرق  لمختلف انواع      وفي المبحث الثالث والذي بعنوان معوقات انشاء وتنمية الم ثم

 بهدف الوصول في الاخير الى تحديد     واستمرارية الم ةمن انشاء وتنمي العراقيل التي يمكن ان تحد
 .م    مختلف مصادر التمويل لل المتاحة من يولةعلى حجم الس تأثيرهابعاد المشكل التمويلي ومدى 

 
 ماهية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة :الأولالمبحث  

، بهدف لهذا القطاع والتشريعات المناسبة عامل اساسي لوضع السياسات     يعتبر تعريف الم
مباشرة بقطاع  قةكل الاطراف المعنية والتي لها علا معلومات دقيقة وقابلة للتحليل، لمساعدة قواعد بناء
 .على وضع السياسات المناسبة لمختلف القضايا التي تواجهه     الم

 من بين التحديات  الكبرى التي تواجه اقتصاد أي بلد، م    كما يبقى وضع تعرف موحد  لل
 .الحجم نظرا لتنوع  المعايير التي يتم الاعتماد على اساسها في تقسيم المؤسسات حسب

المؤسسات إلى  حجم على اساسها تحديد يمكن حصر اهم المعايير التي يتمولكن على العمو  
حجم  الموجودات او ، قيمة(رقم الاعمال)يعات بالم العمال،حجم عدد: وهي ثلاثة مؤشرات رئيسية

 تالقطاعالديها باختلاف  م    كما ان هناك بعض الدول التي تختلف تعريفها لل. الاصول
 . 1مؤشر في  آن واحد  منها تستعمل اكثر منقتصادية، كما ان  الكثيرالإ

الامريكية ودول الاتحاد الاوروبي قامت  ان الكثير من الدول المتقدمة مثل الولايات المتحدة إلا
 .زات اقتصادياتهايملائم لمم م    بوضع تعريف رسمي لل

لمعتمدة في تصنيف  اتطرق في المطلب الاول  إلى اهم المعاييرلا وفي معالجتنا لهذا المبحث نحاول
معايير  من ركمعياقتصادية، بهدف الوصول إلى التقسيم على اساس الحجم والذي يعتبر  المؤسسات الإ

محاولة منا  م    نحاول في المطلب الثاني التطرق إلى اهم التعاريف المعتمدة لل تصنيف المؤسسات، ثم
رب مختلفة للعديد من الدول الرائدة في للوصول إلى تحديد اطار تعريفي واضح وهذا بالاعتماد على تجا

 .هذا المجال

                                           
 . 7  ، 2001عبد الغفور عبد السلا ، ادارة المشروعات الصغيرة، طبعة أولى، دار الصفاء للنشر والتوزيع، عمان، الأردن،.  1
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بحكم الاسباب  الاقتصادية لدول الاتحاد الاوروبي ةبالتبعييتصف  ونظرا لان اقتصادنا الوطني
 خلال المطلب الثاني التركيز اكثر على التعريف الرسمي والمعتمد اللتاريخية والموقع الجغرافي، سنحاول من

إلى التطرق بنوع من التفصيل  وبالإضافة .  قطاع الم   وروبي فيما يخصمن طرف دول الاتحاد الا
 .في العالم ا مثثل القوة الاقتصادية الاولىفي الولايات المتحدة الامريكية على اعتبار انهالمعتمد للتعريف 

عن غيرها من  التي مثتاز بها الم     اهم الخصائص كما سيخصص المطلب الثالث لتحديد
نب امن الج     اهمية الم الى نفس المطلب التطرق ومن خلال لاخرى لنحاول فيما بعدالمؤسسات ا

وضوع م تا في بعض الدراسات الميدانية التي تناولهعلى النتائج المتوصل الي الاقتصادي وذلك بالاعتماد
 .    اهمية الم

 
 معايير تصنيف المؤسسات  :الأولالمطلب  

على المعايير المختلفة، سواء   بالاعتمادإلى عدة أنواع وهذا  الاقتصاديةيمكن تصنيف المؤسسات 
حسب الطبيعة الاقتصادية  كانت تتعلق بالجانب القانوني للمؤسسة والذي يتلخص في طبيعة الملكية، او

 للمؤسسة والذي يأخذ بدوره ثلاثة اصناف للتقسيم وهي التقسيم القطاعي، التقسيم حسب طبيعة
 . تقسيم حسب فروع النشاطإلى ال وبالإضافةالنشاط 

على  بالاعتمادوهذا  الاقتصاديةعليها في تصنيف المؤسسات  الاعتمادكما أن هناك معايير يمكن 
 .متوسطة أو كبيرة الحجم ما أن تكون مؤسسة مصغرة أو صغيرة أوإالحجم، ف

 
 تصنيف المؤسسات الاقتصادية حسب المعيار الق انوني :الأولالفرع  

على المعيار القانوني إلى قسمين رئيسيين هما  بالاعتماد الاقتصاديةات يمكن تقسيم المؤسس
المؤسسات الخاصة والمؤسسات العمومية، حيث أن هذه الأخيرة يمكن أن تأخذ عدة أشكال سواء  

المسؤولة عنها، أو مؤسسات  والتي تخضع مباشرة لإحدى الوزارات الوصية أو وطنيةكانت مؤسسات 
ية أو مؤسسات مختلطة،  أي نصف عمومية والتي تتكون من شريكين الأول يتمثل تابعة للجماعات المحل

في الجانب الحكومي، سواء كانت وزارة أو مؤسسة عمومية، أما الطرف الثاني فيتمثل في القطاع الخا  
 .الأجنبي  أو المحلي
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 :1تاليكال  هناك شكل آخر لتصنيف المؤسسات الاقتصادية حسب الملكية وهو كما ان
 لمؤسسات الفردية؛ا . أ

 .مؤسسات الشركات . ب

وهي أبسط أشكال الملكية، حيث تعود ملكية المشروع لشخص واحد يكون  :المؤسسات الفردية .1
نشككككاط  هككككذا النككككوع مككككن  واتسككككاعالمالككككك والمككككدير والمسككككتثمر والمسككككتفيد في آن واحككككد، إلا  انككككه نظككككرا لتطككككور 

للاز  من المصادر الخارجية كالبنوك، ومنه فإن المؤسسات، أصبح صاحب المشروع يتحصل على التمويل ا
  .2يوجه جزء منها للمولين الخارجين كفوائد على رأس المال المستثمر الاستثمارالعوائد من 

ان نلاحظ بان هذا الشكل القانوني  يمكن ومن خلال التعريف السابق للمؤسسات الفردية
ة في البداية في شكل مشاريع فردية مصغرة ثم عاد والتي تكون     الم لإنشاءللمؤسسات يعد ملائما 

 .خلال توسع نشاطها وتأخذ بذلك احجا  اكبر صغيرة لتتطور فيما بعد من
وهذا ما يفسر ان اكثر من نصف حاملي المشاريع يفضلون انشاء مؤسسات فردية، ويرجع السبب 

الى ملائمتها  وبالإضافةة ادارية بسيط وإجراءاتالرئيسي في ذلك الى سهولة انشائها بالتزامات اقل 
 .3لجميع النشاطات مهما كانت طبيعتها تجارية، حرفية، حرة او فلاحية

 اكثر يلتز  او تعرف  الشركات على انها عبارة عن مؤسسات تعود  ملكيتها الى شخصين :الشركات  .2
 . 4خسائر عمل لاقتسا  ما قد ينشأ عن هذه المؤسسة من ارباح او من مال او كل منهم بتقديم حصة

من طرف اكثر  والإدارةوبناءا على هذا التعريف فان هذه المؤسسات مثتاز بالمشاركة في رأس المال 
من شخص واحد، وهذا بتوفر بعض الشروط طبقا للقانون التجاري، والتي تتمثل خاصة في موضوع 

ب ان تبى  على كحصة في رأس المال كما ان هذه الشراكة يج ما يقدمه كل شريك نشاط الشركة وقيمة
 .محل لممارسة النشاط الشامل والدقيق، وذات والإفصاحالصراحة 

 :5رئيسية وهي ويمكن تقسيم الشركات الى ثلاثة اقسا 
 شركات اشخا ؛. أ

 شركات ذات المسؤولية المحدودة؛ . ب

                                           
 . 44،   1991المحمدية العامة للنشر، الجزائر العاصمة، الجزائر، ناصر دادي عدون،  اقتصاد المؤسسة، الطبعة الثانية، دار .  1
 .44نفس المرجع السابق،   .  2

3 VERONIQUE CHAMBAUD, réussir son activité en SARL : guide juridique , fiscal, social et patrimonial, 2 eme 

édition, éd DUNOD, Paris, France. 2005, .p.9. 
 .27،   2007ي، اقتصاد المؤسسة، الطبعة الخامسة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر العاصمة، الجزائر، عمر صخر .  4
 .44ناصر دادي عدون، مرجع سابق،   .  5
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 (.المساهمة)شركات الامول  . ت

 سسة مثتاز بكبر حجماكثر لانجاز مؤ  او عبارة عن ارتباط بين شخصين هي: شركات الاشخاض. 1.2
 .وبالتالي احتلال اكبر مجال اقتصادي مقارنة بالمؤسسات الفردية رأسمالها

التضامن، شركة  شركةويقسم القانون التجاري الجزائري شركات الاشخا  الى ثلاثة انواع وهي 
 .1التوصية، شركة المحاصة

من الحصص الغير متساوية  رأسمال الشركة عبارة عن مجموعة وهنا يكون: شركة التضامن. 1.1.2
حيث أن تسيير وإدارة المؤسسة يمكن أن يكون من طرف  ،والموزعة بين الشركاء المتضامنين فيما بينهم

شخص أو أشخا  من الشركاء أو أجنبي عنهم، كما أنها تتمتع بشخصية قانونية مستقلة ويتم تسييرها 
، وغالبا ما (فلان وشركائه) جود شركاء له بإسم تجاري معين أو إسم أحد الشركاء مع الإشارة إلى و 

 . تكون هذه المؤسسات ذات أحجا  صغيرة ومتوسطة
توزع الأرباح على الشركاء حسب نسبة حصة كل شريك من رأس المال وبنفس النسبة يتم تحمل 

مل بواجبات المؤسسة نحو المتعاملين معها تتعدى ما يقدمونه من حصص لتش التزاماتهمالخسائر، إلا  أن 
 .ممتلكاتهم الخاصة

ينقسم رأسمال الشركة إلى قسمين، جزء يتكون من شركاء متضامنين أما  وهنا :شركة التوصية .2.1.2
 التزاماتهمحيث أن الشركاء المتضامنين يشاركون في . الجزء الآخر فهو مكون من طرف شركاء موصين

الموصين فمسؤوليتهم  ءامن، إلا  أن الشركابواجبات المؤسسة  نحو المتعاملين كما هو الحال في شركة التض
الشركة، ويتم تقسيم الأرباح بينهم  اسمتتحدد بقدر حصصهم في الشركة، ولا يتم إظهار أسمائهم على 

 .بقدر ما يملكونه من حصص في الشركة
 : 2وهما كما نميز بين نوعين من شركة التوصية  

 شركة التوصية العادية؛. أ

 .بالأسهمشركة التوصية . ب

                                           
 .45ناصر دادي عدون، مرجع سابق،   .  1
 .47نفس المرجع السابق،   .  2
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وفي هذا النوع من الشركات لا يمكن للشركاء الموصين تداول حصصهم  :شركة التوصية العادية  .أ
 .في الشركة

وفي هذه الحالة يمكن للشركاء الموصين تداول حصصهم في الشركة والتي  :بالأسهمشركة التوصية  . ب
  .تكون على شكل أسهم

ثكككر يتفقككككان علكككى إنشككككاء مشككككروع هكككي عبككككارة عكككن شككككركة بكككين شخصككككين أو أك :ش   ركة المحاص    ة 2.1.2
مكا يحققكه المشكروع مكن أربكاح  اقتسكا يتم تنظيمه على أساس الذمة الماليكة للشكركاء، وهكذا بهكدف  اقتصادي

ولكككن مككا . وتعككود إدارة الشككركة إمككا للشككركاء نفسككهم أو تسككير مككن طككرف شككخص أجنككبي عككنهم. أو خسكائر
ولا تخضكككع لأحككككا   الاعتباريكككةتكككع بالشخصكككية يميكككز هكككذه الشكككركة عكككن بقيكككة الأصكككناف الأخكككرى أنهكككا لا تتم

 .وإجراءات التسجيل المتبعة في إنشاء الشركات الأخرى
ومثتكككاز هكككذه الشكككركة بكونهكككا تجمكككع بكككين خصكككائص شكككركة  :ش   ركة  ات المس   ؤولية المح   دودة. 2.2

 الأشخا  وخصائص شركة الأموال أو المساهمة، حيث تعتبر شركة أشخا  نظرا لقلة الشكركاء بهكا وعكد 
جواز تبادل حصصهم، كما أن البعض يعتبرها شركة أموال من ناحية تحديد المسؤولية على قيمة الحصص 

 .الشخصية للاعتباراتوفقا  انحلالهاالمكتتبة وعد  
ومن خصائص هذه الشركة، حسب القانون التجاري الجزائري فإن رأسمالها مقسم إلى حصص  

وفيما يتعلق بإدارة الشركة . ة، كما أنها غير قابلة للتداولذات قيم متساوية محددة بقيمة أدنى لكل حص
يمكن أن تكون من طرف أحد الشركاء أو أكثر أو من طرف شخص أجنبي عن الشركة، والتصويت في 
جمعية الشركاء حسب عدد الحصص لكل شريك وبنفس الطريقة يتم توزيع الأرباح أو تحمل الخسائر 

 .   على الشركاء إذا تحققت
يقسم رأسمال الشركة إلى حصص متساوية على شكل أسهم قابلة   : (المساهمة)شركة الاموال   .2.2

ويقو  بإدارة المؤسسة مجلس الإدارة والذي تختاره جمعية المساهمين ويكون . للتداول على مستوى البورصة
ين على رأسهم المدير الذي يعين سواء من ضمن المساهمين أو شخص أجنبي، كما يمكن للمساهم

المشاركة في إدارة المؤسسة وذلك عن طريق حضور الجمعية العامة للمساهمين والتصويت على القرارات 
وقد يحدد القانون التأسيسي للشركة عدد الأسهم , بقدر ما يمتلكه كل مشارك من أسهم في هذه الشركة

 . الأدنى الذي يسمح على أساسه لحاملها بالتصويت
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في حين أن الأرباح , الخسارة إلا  بمقدار قيمة الأسهم التي يشارك بها كذلك فإن المساهم لا يتحمل
المحققة يتم توزيعها على الشركاء أو المساهمين بمقدار ما يمتلكه من أسهم في الشركة، وهذا ما يجعل من 

 .عوائد الأسهم غير ثابت ومرتبط بالتغيرات في نتائج هذه الشركة وخاصة في حالة الأسهم العادية
 

 تصنيف المؤسسات حسب الطبيعة الاقتصادية:  فرع الثانيال
معايير اما إلى مؤسسات انتاجية  فقا لعدةو يمكن تصنيف المؤسسات حسب الطبيعة الاقتصادية 

 .بتأدية الخدمات مؤسسات غير انتاجية تقو  ذات طابع اقتصادي او
وهي القطاع سية كما يمكن ان تقسم المؤسسات حسب قطاع النشاط إلى ثلاثة قطاعات رئي

الاول والذي يمثل القطاع الفلاحي ثم القطاع الثاني والذي يمثل القطاع الصناعي فالقطاع الثالث والذي 
 .1عن قطاع الخدمات عبارة هو

النشاط حيث نميز بين  كما ان هناك تصنيف آخر للمؤسسات الاقتصادية حسب طببيعة
 .2ت التجارية ثم الخدمية ثم المؤسسات الماليةلاحية والمؤسسات الصناعية فالمؤسسافالمؤسسات ال

 تالمؤسساإلى المعايير سابقة الذكر هناك معيار آخر يتم على أساسه تصنيف  وبالإضافة
هنا بين  المؤسسات   نميز الاقتصادية وهذا وفقا للفرع الاقتصادي الذي يغلب على نشاطها اذ

 .3 ...ومؤسسات المواصلاتالصناعية، منشآت بناء المساكن، المؤسسات التجارية 
وبناءا على التصنيفات السابقة للمؤسسات الاقتصادية سنحاول من خلال هذا الفرع تصنيف 

 : المؤسسات حسب طبيعتها الاقتصادية بالاعتماد على المعايير الثلاثة التالية
 ،حسب قطاع النشاط. أ

 ،حسب طبيعة نشاطها. ب

 .حسب فروع النشاط. ت

حسب معايير تصنيف المؤسسات الاقتصادية   يتم :النشاطتصنيف المؤسسات حسب قطاع   .1
حيث يعد هذا التصنيف مفيدا  Classification sectorielleمختلفة ومن بينها حسب قطاع النشاط 

كل قطاع من القطاعات  مساهمة مدى الاقتصاد الكلي، والذي يسمح بتحديد المستوى المحلي او على

                                           
 .70ناصر دادي عدون، مرجع سابق،   .  1
 .30ع سابق،  عمر صخري، مرج.  2
 .44،   1912صمويل عبود، اقتصاد المؤسسة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر العاصمة، الجزائر، .  3
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اد، الامر الذي يساهم بشكل كبير وأساسي في رسم البرامج ي اقتصلأالاقتصادية في خلق الثروة 
 .بلد لأيالاقتصادية الكلية المستقبلية 

 :1ووفقا لهذا المعيار تصنف المؤسسة الاقتصادية الى ثلاثة قطاعات رئيسية وهي
 ، Le secteur primaireالقطاع الاول  . أ

 ،  Le secteur secondaireالقطاع الثاني  . ب

 .  Le secteur tertiaireالقطاع الثالث  . ت
، تربية ةهذا القطاع في الاساس المؤسسات التي تنشط في مجال الفلاح يضمحيث  :القطاع الاول .1.1

 .المواشي، الصيد البحري، استغلال الغابات والصيد بمختلف انواعه
ووفقا لهذا التعريف فان القطاع الاول يشمل كل المؤسسات التي لها علاقة متينة ومباشرة مع 
الطبيعة، وهو يعد اقد  قطاعات النشاط التي عرفها الانسان اين كانت الارض والطبيعة مثثلان المصدر 

 .الاساسي للثروة
لا  ان إالاقتصاد العالمي  تغير في ملامح الصناعية والتكنولوجية من الثورةوعلى الرغم من ما حققته 

من الدول، حيث انه حسب احصائيات  يزال يمثل مصدر اساسي للثروة في العديد القطاع الاول لا
بالمائة  30على ان  القطاع الاول يساهم بنسبة تتراوح بين  المتحدة تأكد للأمممنظمة الاغذية والزراعة 

 .2الاقل تقدما الخا  للدول بالمائة من الناتج الداخلي 50الى 
لتحويلية مهما كانت ا بالأنشطةالتي تقو   كل المؤسسات والذي يشمل على  :القطاع الثاني. 2.1

 .مصنعة للمواد الاولية نصف صناعية او كانت حرفية او طبيعتها سواء
تحويل المواد الاولية المحصل عليها من  يعتبر هذا القطاع مكمل للقطاع الاول حيث يتم وكثيرا ما

اعات استخدامها في صن نشاطها بالطبيعة الى منتجات اولية او نصف مصنعة يتم المؤسسة التي يرتبط
 .اخرى او منتجات تامة الصنع

 الرئيسي للاقتصاد جميع الصناعات التحويلية بمختلف انواها المحرك والذي يضم الثاني ويعد القطاع
بالمائة من الناتج الداخلي الخا  للدول الصناعية وهذا حسب تقرير  70تقارب  العالمي حيث يمثل نسبة

  .3منظمة الامم المتحدة للتنمية الصناعية

                                           
1 . FRANCIS L. GAMSORE, cours d économie de l entreprise, éd L Harmattan, Paris, France, 2006, p. 30. 
2  . www.fao.org/docrep/003/y04917/y0491701.htm  . 
3
.ONUDI/ Organisation des Nations Unis pour le Développement Industriel, Rapport sur le développement 

industriel, 2009. p.11  
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بنشاط التوزيع للسلع والمنتجات  كل المؤسسات التي تقو  وهو القطاع الذي يضم :القطاع الثالث. 2.1
الى الانشطة التي تهتم بتوفير منتجات غير مادية وتقديم الخدمات، كمؤسسات  وبالإضافةالمادية، 

 .الاشهار والتسويق ومؤسسات اللنقل بمختلف انواعها والتامين والبنوك
هذا القطاع مكمل ايضا للقطاعين السابقين الاول والثاني، حيث يهتم هذا القطاع كما يعتبر 

بتوزيع المنتجات المحصل عليها من النشاطات المرتبطة بالطبيعة والتي يتم تحويلها على مستوى المؤسسات 
 .التحويلية بالأنشطة التي تقو 

لنشاط الاقتصادي للمؤسسة ووفقا لمعيار طبيعة ا :تصنيف المؤسسات حسب طبيعة نشاطها .2
 : 1بين خمسة اصناف اساسية للمؤسسات وهي فيمكن ان نميز

 ،  Les enterprises industriellesالمؤسسات الصناعية  . أ

 ،  Les enterprises agricolesالمؤسسات الفلاحية  . ب

 ،  Les enterprises commercialesالمؤسسات التجارية  . ت

 ، Les enterprises de prestation de serviceمؤسسات تقديم الخدمات   . ث

 .  Les enterprises financiersالمؤسسات المالية  . ج

والككتي  الاقتصككادالثككاني مككن  القطككاعفي  وهككي تلككك المؤسسككات  الككتي تنشككط :المؤسس  ات الص  ناعية .1.2
ات  تنقسم بدورها إلى مجموعتين اساسيتين وهذا حسب استراتيجية الانتاج المعتمكد، وهمكا مؤسسك ان يمكن

والكتي  مواصكفات موحكدة، منتجاتهكا ذات على الانتاج بكميكات كبكيرة وتككون المكثفة والتي تعتمد الصناعة
كبككيرة مككن المسككتهلكين في العديككد مككن الاسككواق وهككذا خاصككة بالنسككبة للسككلع واسككعة  موجهككة إلى فئككة تكككون

 .الاستهلاك مثل العجائن الغذائية
على انتاج سلع بكميات  لطلب والتي تعتمدت الصناعة تحت اومن جانب آخر نجد مؤسسا

 .2تكون موجهة لفئة محددة من المستهلكين وبمواصفات معينة مختلفة عن بعضها البعض كما انها محددة
 الصناعات الثقيلة او تقسيم آخر للمؤسسات الصناعية وهو مؤسسات كما يمكن ان نجد 

الخفيفة   فهي مؤسسات الصناعة التحويلية اووالصلب، اما النوع الآخر  ستخراجية كمؤسسات الحديدالإ
 .3كمؤسسات الغزل والنسيج ومؤسسات الجلود

                                           
 .30عمر صخري، مرجع سابق،   .  1

2
. PHILIPPE KNEIPE, Tresorerie et financement d enrteprise, ed DE BOECK, Bruxelles, Belgique, 1997, p.p. 28-

29.  
 .30، مرجع سابق،   عمر صخري.  3
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 بالفلاحككة، أي تلككك المتعلقككةالمرتبطككة  بالأنشككطةالمؤسسككات الككتي تقككو   وهككي :المؤسس  ات الف يحي  ة. 2.2
لمتعلقكككة بزيكككادة إلى الانشككطة ا افةوبالإضكككالحيوانيككة،  بككالتحكم او الاسكككتغلال للككدورات البيولوجيكككة النباتيكككة او

  .1انتاجية الارض او استصلاحها
 والإنتاجوحسب هذا التعريف للمؤسسات الفلاحية فان هذه الاخيرة تتخصص في الانتاج النباتي 

 .الحيواني
 الجملةب البيع تكمؤسساوهي المؤسسات التي تهتم بالنشاط التجاري   :المؤسسات التجارية  .2.2

والمستهلكين  بدور الوسيط بين المنتجين و قعلى المؤسسات التي ت وبالتالي تعبر .2ومؤسسات التجزئة
 .حيث تقو  بشراء وبيع السلع دون القيا  بعملية التحويل

خدمات معينة كمؤسسات النقل  وهي المؤسسات التي تقد : مؤسسات تقديم الخدمات .2.2
 .3ة، مؤسسات الابحاث العلميالجامعيةوالمواصلات المؤسسات  ومؤسسات البريد

ومؤسسات التامين  وهي المؤسسات التي تقو  بالنشاطات المالية كالبنوك : المؤسسات المالية  .2.2
 .4الاجتماعي الضمانومؤسسات 

في  ووفقا لهذا التعريف يمكن القول ان المؤسسات المالية هي منشآت اقتصادية متخصصة، تعمل
التقاء عرض الاموال بالطلب عليها، وقد  اماكن ي، فهوشراءادارة الاموال حفظا واقتراضا او بيعا 

وصناديق التوفير، بيوت الاستثمار وشركات وهيئات التأمين  إلى البنوك بالإضافةتتضمن هذه المؤسسات 
 .والبورصات

ويتم وفقا لهكذا المعيكار تصكنيف المؤسسكات حسكب فكرع  :تصنيف المؤسسات حسب فروع نشاطها .2
مكن طكرف  الذي يطغكى علكى طبيعكة المنكتج المقكد   classement en fonction de la brancheالنشاط 
 .المؤسسة

التي تشترك في  تلك ويتكون الفرع من المؤسسات التي تنتج وتصنع نفس السلعة ولنفس السوق او
  .1معينة خلال جميع مراحل تصنيعها لعةسانتاج 

                                           
1
. MADELEINE ASDRUBAL et autres, comprendre et utiliser la comptabilité des exploitations agricoles, 2 eme 

édition, ed EDUCAGRI, Paris, France, 2003, p. 13. 
 .30عمر صخري، مرجع سابق،   .  2
 .31،   نفس المرجع سابق.  3
 .31  نفس المرجع سابق، .  4
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الخدمة التي  ج اوعلى حسب نوع المنتوبناءا على هذا التعريف فان المؤسسات يتم تصنيفها 
المؤسسات المصنعة للسيارات  كل تقدمها، على سبيل المثال فرع صناعة السيارات والذي يضم

 .ار الخاصة بالسياراتيقطع  الغ بصناعة إلى المؤسسات المناولة التي تقو  وبالإضافة

 
 تصنيف المؤسسات حسب الحجم: الثالثالفرع  

المتوسككطة،  تصككنيفنا أو تعريفنككا للمؤسسككات الصككغيرة و عليهككا في الاعتمككادهنككاك عككدة معككايير يمكككن 
علككى مككزيج بككين   الاعتمككادعلككى معيككار دون غككيره مككن المعككايير أو  اعتمككادههنككا للباحككث في  الاختيككارويبقككى 

 .معيارين مختلفين أو أكثر لتحديد حجم المؤسسات وهذا حسب نوع البحث الذي يريد إنجازه
فهناك مثلا  يعكس كذلك البعد الاقتصادي لكل بلدكما ان تصنيف المؤسسات حسب الحجم 

معايير تصنيفها للمؤسسات حسب حجم راس  بعض الدول التي مثتاز بكثافة في رأس المال فنجد ان
 دبكثافة في الي ان الدولة التي مثتاز داقل من رأس المال، كما نج بكثافة ختلف عن تلك التي مثتازيالمال س
يختلف عن باقي الدول التي مثتاز  العمالة صنيف المؤسسات حسب حجمعلى معايير ت تعتمدالعاملة 

 .بكثافة اقل
ومن خلال  تصنيف المؤسسات حسب الحجم يعتمد على معايير تختلف من بلد لآخر، فانوعليه 

المطلب الثاني سنحاول توضيح اكثر لهذا التباين من خلال التطرق إلى التعاريف المعتمدة في العديد من 
 .م    الدول لل

اما من خلال الفرع الحالي سنحاول التعرف على المعايير المعتمدة بشكل عا  في تصنيف 
 .المؤسسات حسب الحجم

 الانتاج،المعيكار القكانوني، معيار العمالة، رأس المال، معيار حجم او قيمة: ومن بين هذه المعايير نجد
 ات الاداريكةينولوجيا المستخدمة، معيار المسكتو داخل المؤسسة، معيار التك والإداريمعيار النمط التنظيمي 

 .2بالمؤسسة حجم ونوعية الطاقة المستخدمةمعيار والمهارية داخل المؤسسة، 

                                                                                                                                        
1   .  RITA-MARIA ZUGER, gestion d entreprise notions de base en matière de gestion, éd EDU BOOK AG, Zurich, 

Suisse, 2005,  p. 69. 
ة الاقتصادية في سلطنة عمان، مجلة الاداري، العدد طلعت الدمرداش ابراهيم، اقتصاديات منشآت الاعمال الصغيرةوالمتوسطة ودورها المرتقب في التنمي.  2

 .3-2،   1995، سلطنة عمان، 54
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 SSIS/La base deوالخدمات  هياكل الصناعة لإحصائياتفي حين انه وحسب قاعدة البيانات 

donnees des  statistiques des structures de l industrie et des services الى  وبالإضافة
 BSC/la base de donnees desالمؤسسات حسب الحجم  لإحصائياتقاعدة البيانات 

statistiques d enterprises par class de taille اللتان توفران المعلومات والمعطيات حول النسيج 
 OCDE/ Organisation de cooperation et deالمؤسساتي لدول منظمة التعاون والتنمية الاقتصادية 

developpement economiques  فهي تعتمد في تصنيفها للمؤسسات حسب الحجم على متغيرات
 .1المضافة ورقم الأعمال وعدد العمال مقسمة حسب قطاعات النشاط اقتصادية مثل القيمة

ايير في تصنيفها للمؤسسات حسب الحجم على اربعة معان دول الاتحاد الاوروبي تعتمد  كما نجد
 .2الى درجة الاستقلال الذاتي وبالإضافةوهي عدد العمال، رقم الأعمال السنوي، اجمالي الميزانية  رئيسية

 SBA/Smallادارة الأعمال الصغيرة  للولايات المتحدة الامريكية وحسب هيئة اما بالنسبة

business administration  سب الحجم والتي تعتمد على معايير مختلفة لتصنيف المؤسسات ح فإنها
 .3الى قيمة العوائد السنوية وبالإضافةتتمثل في معيار عدد  العمال 

ومما سبق نلاحظ ان هناك عدد كبير من المعايير المستخدمة في تصنيف المؤسسات حسب الحجم 
 : والتي يمكن حصرها في ثلاثة اصناف اساسية وهي

 ،المعايير النقدية . أ

 ،المعايير غير النقدية . ب

 .لنوعيةالمعايير ا . ت

كل المعايير التي يتم حسابها نقدا لتصنيف المؤسسات حسب الحجم،  وهي  :المعايير النقدية  .1
 .مة في تصنيف المؤسسات حسب الحجمالمستخد اهم المعايير النقدية من حيث نجد

 ،قيمة المبيعات . أ

 ،القيمة المضافة . ب

 ،قيمة الاصول الثابتة . ت

                                           
1  . NADINE LEVRATTO, les PME définition rôle économique et politiques publiques, 1 ère édition, éd De Boeck, 

Bruxelle, Belgique, 2009, p. p. 76-77. 
 (.01)ملحق رقم .  2

3  . JORGE CARLOS, VEGA AGUIRRE, study of small business leadership as result of the north American free 

trade agreement, ed, UMI microform, university of phoenix, USA, 2008,  p. 15. 
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 ،قيمة الانتاج . ث

 .راس المال قيمة . ج

من المعايير مثل نسبة رأس المال إلى العمل او  تستخد  في هذا النوع مؤشرات مركبة اككما ان هن
 .1نسبة المبيعات إلى راس المال نسبة المبيعات إلى العمل او

تكون عرضة للتغيير وعد  الاستقرار  فإنهاونظرا لان هذه المعايير تعتمد في حسابها على قيمة النقد 
الصرف، وهذا ما يجعل  وأسعارقتصادية كالتضخم والتغير في اسعار الفائدة نتيجة للتغير في الظروف الا

والظروف  من الزامية تحديث  تصنيف المؤسسات حسب الحجم وفقا لهذا النوع من المعايير بما يتماشى
 .الاقتصادية السائدة في أي فترة

 تصنيف المؤسسات حسب وهي كل المعايير التي تهتم بالجانب العددي في :المعايير غير النقدية  .2
 : من بين اهم هذه  المعايير الحجم، حيث نجد

 ،عدد العمال . أ

 ،حجم المبيعات . ب

 .حجم الانتاج . ت

تكون اكثر  فإنهااي غير نقدية  في حسابها على العدد والحجم ونظرا إلى ان هذه المعايير تعتمد
عمليات  وإجراءد الدراسات الميدانية استقرارا وثباتا مقارنة بالمعايير النقدية، الامر الذي يساعد في اعدا

 .المقارنة بين مختلف الدول
إلى  وبالإضافةالمقارنات بين المؤسسات  لإجراءهذه المعايير عادة بالبساطة والسهولة  كما مثتاز

 .وسهولة الحصول عليها من مالكي المؤسساتتوفر البيانات 
للمؤسسات حسب الحجم على د في تصنيفها سبب نجد ان اغلب دول العالم تعتمولهذا ال

 .2معيارين اساسيين هما عدد العمال ورقم الاعمال
عكن بقيكة      بكه الم مثتكاز هي المعايير الكتي تهكتم بتحديكد طبيعكة الملكيكة الكتي  :المعايير النوعية  .2

 .الانواع الاخرى

                                           
، 2000لعلو  الادارية، المجلد السابع، العدد الثاني، مؤشرات العمل والكفاءة، المجلة العربية ل: عباس علي المخزن، الصناعات الصغيرة في الكويت.  1

 232. 
2 OLIVER TORRES, les PME, ed Dominos Flammarino, Paris, France, 1999 . p. 14. 
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الغير نقدية، و  إلى تصنيف المؤسسات حسب الحجم وهذا بالاعتماد على المعايير النقدية فبالإضافة
، حيث انها يجب ان تتوفر على بعض الخصائص م    لل ددتعريف مح علا  ان هذا يعتبر غير كافي لوضإ

 :1ومن اهم هذه المعايير نجد الأخرىباقي المؤسسات  والمميزات النوعية التي مثيزها عن
 ،والإدارة وجود فصل بين الملكية عد  . أ

 ،شكل الملكية مشروع فردي او شركة اشخا  . ب

 ،لصاحب المشروع والإدارية الاستقلالية المالية . ت

 ،مالكه بالمشروع بشخصية القرارات الخاصة تأثر . ث

 .مرونة اكبر في تغيير مجال النشاط . ج

مستقلة  مؤسسة كما اعتمد بنك الاحتياط الفدرالي الامريكي في تعريفه للمشروع الصغير على انه
 .2السوقوتستحوذ على نصيب محدود من  والإدارةفي الملكية 

ناك العديد من المعايير المستخدمة في تصنيف المؤسسات حسب ومما سبق يمكن القول ان ه
م الاختلاف في تحديد تعريف موحد لل يأتيومن هنا الحجم وهذه المعايير تختلف من دولة إلى اخرى، 

 والديموغرافية منوالكبيرة الحجم، وهذا التباين نابع عن اختلاف الاوضاع الاقتصادية والاجتماعية     
حيث المساعدات  هذه المعايير يتم تحديد التعامل مع تلك المؤسسات من دولة إلى اخرى، وبناءا على

 .ومعاملاتها الضريبية والتسهيلات الحكومية
ولهذا سنحاول من خلال المطلب الموالي التطرق إلى مختلف التعاريف المعتمدة في العديد من 

 .الدول
 

  عريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطةت: المطلب الثاني

تصنيف المؤسسات حسب  توصلنا اليه في المطلب السابق من ان المعايير المستخدمة في انطلاقا مما
قد تختلف من دولة إلى اخرى في اطار المقارنة الدولية، كما انها قد تختلف من قطاع إلى آخر في  الحجم

 .الاطار المحلي لكل دولة

                                           
راه الاكاديمية العربية يوسف مخلد الثنيان، محددات طلب المشروعات الصغيرةوالمتوسطة للاستثمار في المصارف الإسلامية دراسة حالة الأردن اطروحة دكتو .  1

 .34   ،2001للعلو  المالية والمصرفية، الأردن 
 .15   ،2002توفيق عبد الرحيم يوسف، ادارة الاعمال التجارية الصغيرة، الطبعة الأولى، دار الصفاء للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، .  2
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 بعض التعاريف خلال المطلب الحالي التطرق الى ختلاف سابقة الذكر نحاول مناوجه الا ولتوضيح
العديد من دول العالم، وهذا من خلال التمييز بين مختلف انواع  كتجارب في  م    المعتمدة لل

 .وماهية المعايير المعتمدة م    التعاريف المستخدمة لل
على المستوى الدولي وهما التعريف      مهمين في تعريف الم نموذجين على ثم نحاول التركيز

منا  وهذا كمحاولة الأمريكيةالاوروبي والتعريف المعتمد في الولايات المتحدة  في دول الاتحاد المستخد 
  .بهدف الاستفادة من تجارب دول العالم الرائدة في هذا المجال     يف المر لوضع اطار محدد لتع

 
  تمدة للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةانواع التعاريف المع  :الأولالفرع  

في      في تعريف الم من خلال هذا الفرع نحاول ابراز اوجه الاختلاف في المعايير المعتمدة
الغرض من وضع هذا التعريف، والتي يمكن حصرها في الدوافع  العديد من الدول حسب الطبيعة او

 :الثلاثة التالية
 ،ريةللأغراض  الادا     تعريف الم . أ

 ،الاحصائية للإغراض     يف المتعر  . ب

 .حسب قطاع النشاط     تعريف الم . ت
على  يتم وهو عبارة عن الاطار العا  الذي :لمؤسسات الصغيرة والمتوسطةالاداري لتعريف  ال .1

 .من خلال النصو  والقوانين التشريعية لكل بلد م    اساسه التعريف الرسمي لل
الاقتصادية، لوضع الاطار النظري  والمنظماتول مبادرات من طرف بعض الد ظهرت عدة ولقد

 .وهذا حسب الاختلاف في التوجه الاقتصادي     للتعريف بالم
 :خلال هذا العنصر سنتطرق إلى التعاريف التالية ومن

 ،في انجلترا     تعريف الم . أ

 ،في فرنسا     تعريف الم . ب

 .في كندا     تعريف الم . ت

ذل الكثير من الجهد في انجلترا لقد تم ب :طة في  انجلتراتعريف المؤسسات الصغيرة والمتوس 1.1
 في اطكككار لجنكككة 1971المقكككد  سكككنة  Boltonوحسكككب مكككا جكككاء في تقريكككر بولتكككون  م    ضكككع تعريكككف للكككلو 

انهككا تلككك المؤسسككات الككتي  الاسككتعلا  حككول المؤسسككات الصككغيرة، قككد تم تعريككف المؤسسككات الصككغيرة علككى
يير هككذه المؤسسككات يككتم مككن طككرف مالكهككا، امككا الخاصككية الثالثككة صككغيرة في السككوق وان تسكك حصككة مثتلككك
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فتتمثل في انها مثتاز دائما بالاستقلالية حيث انها لا مثثل فرعا لمؤسسكة كبكيرة الحجكم وان المالكك الكذي هكو 
  .1مستقلا في قراراته الاساسية عن أي رقابة خارجية المسير في نفس الوقت يجب ان يكون

قككا  ليككون جككانجومبر  1944في سككنة   :الص  غيرة والمتوس  طة ف  ي فرنس  ا  تعري  ف المؤسس  ات. 2.1
Leon Gingembre م    والكككذي يعتكككبر مكككن اهكككم المؤسسكككين للاتحاديكككة العامكككة للككك CGPME/La 

Confederation Generale des PME المؤسسكة  علكى ان مالكك الفرنسكية م    بتحديكد تعريكف للك
 رالمباشكككيير الاداري والتقكككني الفعلكككي لهكككا، مكككع ضكككمان الاتصكككال هكككو المسكككتثمر لرأسمالكككه الخكككا  ويقكككو  بالتسككك

 .2والمستمر مع العمال
م لقد تم وضع العديكد مكن التعكاريف للك :تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في كندا  3.1.
 Leالصكككغيرة  ةالكنديكككة ومكككن بكككين هكككذه التعكككاريف نجكككد التعريكككف المعتمكككد مكككن طكككرف أمانكككة المؤسسككك    

secretariat de la petite enterprise باسككتقلالية  والككتي عرفككت المؤسسككات الصككغيرة علككى انهككا مثتككاز
 .3مثتاز بها الشركات الكبيرة التي الملكية ولا مثتلك هياكل التسيير المتطورة

 La federation canadienne de l enterpriseحسب الفدرالية الكندية للمؤسسة المستقلة اما 

independante   ومسيرة من طرف مالك  مملوكة على انها مؤسسة فت المؤسسات الصغيرةفقد عر
 .4مستقل والتي لا تحتكر مجال نشاطها

عن  والإدارةالتسيير  مثتاز باستقلالية     ومن خلال التعاريف السابقة يمكن ان نستنتج ان الم
نفسه  هو المؤسسة لكالمؤسسات الكبيرة الحجم، كما تعود في معظمها الى الملكية الفردية أي ان ما

دارتها، كما انها مثتاز ببساطة هيكلها إا و المدير المكلف بتسييره صاحب راس لمال وفي نفس الوقت هو
 .والعمال التنظيمي مما يسمح بالاتصال المباشر بين المالك

وضككع  لقككد مثكككن العديككد مككن الككدول مككن :التعري  ف الاحص  الي للمؤسس  ات الص  غيرة والمتوس  طة  .2
 .والنوعية معا خلال الاعتماد على مجموعة من المعايير الكمية من     قانوني للتعريف بالمالاطار ال

 يتمثل في مكدى ملائمكة هكذه المعكايير او التعكاريف بصكفة ولكن الاشكال الذي يطرح في هذه الحالة
 .    عامة للقيا  بالدراسات والبحوث في مجال الم

                                           
1
   GERALD D AMBOISE, la PME canadienne: situation et défis, éd les presses de l université LAVAL, Québec, 

Canada, 1989  . p. p. 19-20 
2   . OLIVER TORRES, Op. Cit, p.16. 

3   . GERALD D AMBOISE, Op. Cit, p.22. 

4
.  ibid, p.23. 
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الدول، نلاحظ ان  بعض التطرق اليها سابقا من خلال تجارب فبالتمعن في المفاهيم الادارية التي تم
وندرة المعلومات  هاقياسها وتحديد بصعوبة يد بسبب استعمال معايير نوعية مثتازقبالتع معظمها يمتاز

 .حولها
قامت العديد من الدول بوضع تعريف  والمعلوماتوبهدف تسهيل جمع وتصنيف البيانات 

 .وبوفرة المعلومات المتعلقة بالمعايير المحددة له تطبيقه بسهولة يمتاز م    احصائي لل
 نظرا الأعمال،معيارين اساسيين هما عدد العمال ورقم  ف في معظمها علىيهذه التعار  وتعتمد

   . العالم والمعطيات المتعلقة بهاذين المعيارين في معظم انحاء لوفرت المعلومات ما وكذلكبهحسا لسهولة
اعتمدت لجنكة الامكم المتحكدة للتنميكة   :مد من طرف هيئة الامم المتحدةالتعريف المعت. 1.2

، حيكث م    في تعريفها للك الصناعية للمؤسسات الصغيرة في الدول النامية، على معيار اليد العاملة
 20 عامل والمتوسطة هي التي يعمل بها من 19لى  14توظف ما بين  اعلى انه عرفت المنظمة الصغيرة

 .1عامل 100 في حين ان الكبيرة يعمل بها اكثر منعامل  99الى
من خلال دراسة على القطاع الصناعي  :دول جنوب شرق آسياالتعريف المعتمد من طرف  . 2.2

نوب شرق آسيا، استخد  كلا من الث لقارة آسيا، والتي مست دول جفي دول العالم الث م    لل
Bruch et Hiemenz  للمؤسسات حسب الحجم في اطار الدراسة معيار عدد العمال في تصنيفهما 

 Association of Southeast Asian Nationsالتي اجراها اتحاد شعوب دول جنوب شرق آسيا 
 : 2التعريف على الشكل التالي حيث جاء

 ،عمال 9الى  1 توظف من مؤسسة مصغرة . أ

 ،عامل 49 الى 10توظف من  صغيرة مؤسسة . ب

 ،لعام 99الى  40توظف من  مؤسسة متوسطة . ت

 .عامل فما اكثر 100 كبيرة الحجم توظف من مؤسسة . ث

خلا الجدول الموالي نحاول عرض مجموعة  ومن :تعاريف أخرى للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة. 2.2
 .كتجارب لبعض الدول   م    تعاريف للالمن 

 
 

                                           
حول مثويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة وتطويرها في محمد عبد الحليم عمر، التمويل عن طريق القنوات التمويلية غير الرسمية، الدورة التدريبية الدولية .  1

 .2،   2003الاقتصاديات المغاربية، جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر، 
 .111،   1991جالن سبنسرهل، ترجمة صليب بطرس، منشآت الأعمال الصغيرة، الطبعة الثانية، الدار الدولية للنشر والتوزيع، القاهرة، مصر، .  2



 

 11 

 م ص متجارب بعض الدول في تعريف ال(: 10)الجدول رقم  
 التعريف البلد

 عامل 200 واقل من 20توسطة الحجم توظف ما بين مؤسسة م - استراليا

 عامل 20مؤسسة صغيرة الحجم توظف حتى  -

 بروناي دار السلا 
 عمال  4توظف حتى  مؤسسة مصغرة -

 عامل 40إلى  5توظف من  مؤسسة صغيرة -

 عامل 100الى  41 توظف من مؤسسة متوسطة -

 كندا

 عمال  4إلى  1توظف من  مؤسسة مصغرة -

 عامل 99إلى  1توظف من ( يةانتاج)مؤسسة صغيرة  -

 عامل 49إلى  1 توظف من( خدمية)مؤسسة صغيرة  -

 عامل 499إلى  100متوسطة توظف من  مؤسسة -

 التشيلي

 1 دولار امريكي وعدد العمال من 11.000المبيعات السنوية حتى   قيمة)مؤسسة مصغرة  -
 (عمال 9إلى 

دولار امريكي حتى  11.000اكثر من  قيمة المبيعات السنوية من)مؤسسة صغيرة  -
 (عامل 49إلى   10دولار امريكي وعدد العمال من  144.000

 دولار امريكي حتى 144.000قيمة المبيعات السنوية اكثر من )مؤسسة متوسطة  -
 (عامل 199إلى  40دولار امريكي وعدد العمال من  3.310.000

 مليون أورو 5770لسنوية اقل من العوائد ا عامل وقيمة 40هي التي توظف اقل من      الم كر الدنما

 عامل 100الصناعية توظف اقل من      الم - (الصين)هونغ كونغ 

 عامل 40 غير الصناعية توظف اقل من     الم -

 اندونيسيا

مبيعاتها اقل  مليون روبية اندونيسية وقيمة 200اجمالي اصولها اقل من )المؤسسة الصغيرة  -
 (مليار روبية اندونيسية1من 

 1مليون روبية اندونيسية واقل من  200اجمالي اصولها محصور بين )المتوسطة  المؤسسة -
 (مليار روبية اندونيسية

 السويد
 عمال  10 توظف اقل من المؤسسة المصغرة -

 عامل 40 إلى اقل من 10 المؤسسة الصغيرة توظف من -

 عامل  240 إلى اقل من 40 المؤسسة المتوسطة توظف من -

 سويسرا
 عمال 9إلى  1ة توظف من المؤسسة المصغر  -

 عامل 49الى  10من  توظف المؤسسة الصغيرة -

 عامل 249إلى  40 المؤسسة المتوسطة توظف من -
 .مليون ليرة تركية 24عامل وتحقق عوائد اقل من  240 هي التي توظف اقل من     الم تركيا

Source: OECD, removing barriers to SME access to international markets, oecd publishing, 2008, p p. 126-130 
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على معيار  م    من خلال التعاريف السابقة نلاحظ ان اغلبية الدول اعتمدت في تعريفها لل
إلى  وبالإضافةاساسي وهو عدد العمال وهذا راجع إلى سهولة الحصول على المعلومات حول هذا المعيار 

يد المسجل في التعاريف السابقة يكمن في درجة او سلم انه يمتاز نوعا ما بالثبات، والاختلاف الوح
 .دولة إلى اخرى التصنيف المعتمد من

قد تختلف المعايير  :ت الاقتصاديةاتعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب القطاع .2
 حالةاخذنا على سبيل المثال  فإذات الاقتصادية، باختلاف القطاعا     المستخدمة في تعريف الم

في تحديد حجم المؤسسات في في استراليا، اين تم الاعتماد على مؤشر عدد العمال      الم تعريف
ما عدا القطاع الزراعي حيث يتم فيه الاعتماد على القيمة التقديرية  الاقتصاديةجميع القطاعات 

ية حسب تصنيف المؤسسة الزراع بهدفالمبيعات  وقيمة للاستثمارات انطلاقا من تحديد الكمية المنتجة
 .1الحجم

في كل القطاعات  م    للتجربة اليابانية في هذا المجال فهي تعتمد في تعريفها لل اما بالنسبة
 : 2معيارين هما اجمالي الاستثمارات او راس المال وعدد العمال على الشكل التالي على الاقتصادية

 او الاستثمارات اقل من الوإجمعامل  300يتعدى  العمال لا قطاع المقاولة، البناء والنقل، عدد . أ
 ،مليون ين 300يساوي 

 بأقلعامل في حين ان اجمالي الاستثمارات محدد  100قطاع التجارة بالجملة، عدد العمال لا يتعدى  . ب
 ،مليون ين 100 يمن او يساو 

عامل كما ان اجمالي  100قطاع الخدمات، يجب ان لا يزيد عدد العمال في المؤسسة الواحدة عن  . ت
 ،مليون ين 40ات لا يفوق الاستثمار 

 كإجماليمليون ين   40عامل كحد اقصى و  40، تم تحديد عدد العمال بك بالتجزئةقطاع التجارة  . ث
 .الاستثمارات

م وجود تعريف موحد دوليا لل ا يمكن التوصل اليه من خلال التعاريف السابقة الذكر، هو عد وم
 .وضع التعريف المناسب لبنيته التحتيةان كل دولة او تكتل اقتصادي يسعى ل على اعتبار    

 
 

                                           
1   . OCDE, les statistiques sur les PME: vers une mesure statistique plus systématique de comportement des PME , 
2eme conférence de l OCDE des ministres en charges des PME, Istanbul, Turquie, 2002.  p. 11. 
2
. OCDE, Op. Cit, p.11. 
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   تجربة الاتحاد الاوروبي في تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الثاني  
والذي صعب بدوره من القيا  بالدراسات على  م    تعريف دولي موحد لل وجود نظرا لعد 
ظهور مبادرات لوضع تعريف إلى هذا الدولية مابين مختلف الاقتصاديات في العالم، ادى  مستوى المقارنة

دوليا، ومن بين التكتلات الاقتصادية التي عملت على توحيد التعاريف نجد  موحد معترف به اقليميا او
يلائم خصائص البنية الاقتصادية لكل الدول  م    دول الاتحاد الاوروبي التي وضعت تعريف موحد لل

 .الاعضاء
وفي اطار توصية الاتحاد  :1991حسب توصية   سطةتعريف المؤسسات الصغيرة والمتو . 1

من طرف الدول  م    والتي  تعتبر اول محاولة لوضع تعريف موحد لل 30/04/1995الاوروبي لك 
 :2على انها     ، تم تعريف الم 1الاعضاء للاتحاد

 ،عامل 240 كل مؤسسة توظف اقل من . أ

 ،مليون اورو 40تحقق رقم اعمال سنوي لا يتعدى  . ب

 ،اورو مليون 27لميزانية السنوية لا يتعدى مجموع ا . ت

 24 كما انها مثتاز بالاستقلالية، أي ان رأس مال المؤسسة يجب ان لا يكون مملوك بنسبة أكبر من . ث
 .بالمائة من طرف مؤسسات كبيرة الحجم

والتي  2004دول اضافية سنة  عشرة 10ولكن نتيجة للزيادة في عدد دول الاتحاد الاوروبي بدخول 
إلى بعض دول  بالإضافةد السوفياتي سابقا، ال خاصة في دول اوروبا الشرقية والتي كانت تابعة للاتحتتمث

مما  الأوروبي،، هذا ما ادى إلى التغيير في البنية الاقتصادية لدول الاتحاد 3المتوسط حوض البحر الابيض
 .الاقتصادية المستجدة يلائم الوضعية م    جعلها تفكر في وضع تعريف جديد لل

د اوفي اطار توصية الاتح :2002حسب توصية   تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة. 2
رقم والذي يمتاز بالتغير في مستويات  م    وضع التعريف الجديد لل ، تم4 2003لسنة  الاوروبي

حسب الجدول      لمفي اطار هذه التوصية ا الأوروبي الميزانية، وقد عرف الاتحاد وإجماليالاعمال 
 : التالي

                                           
بلجيكا، الدنمارك، فرنسا، المانيا، بريطاني، اليوننان، ايرلندا، ايطاليا، لكسمبورغ، هولندا، البرتغال، : 1995بي لسنةالدول الاعضاء في الاتحاد الاورو .  1

 .اسبانيا، السويد، فنلندا، النمسا
2   . OLIVER TORRES, Op. Cit, p.14. 

 . .ا، لتوانيا، المجر، مالطا، بولندا، سلوفينيا، سلوفاكياتشيكيا،استونيا،، قبر ، لتفي: 2004الدول الاضافية في الاتحاد الاوروبي لسنة .  3
 ( .01)لمزيد من التوضيح يمكن الرجوع الى الملحق رقم .  4



 

 21 

 0112 حسب توصيت الاتحاد الاوروبي لسنة   م ص متعريف ال(: 10)الجدول رقم  

مجموع الميزانية  الشكل القانوني
 (€)السنوي 

رقم الأعمال السنوي 
 (€) 

 عدد العمال
 (عدد الأجراء) 

 حجم المؤسسات

مؤسسة مثتاز 
في  بالاستقلالية
 التسيير

Entreprise 

autonome 

 مؤسسة مصغرة 9إلى  1من  مليون 2 ≥ مليون 2 ≥

 مؤسسة صغيرة 49إلى  10من  مليون 10 ≥ مليون 10 ≥

 مؤسسة متوسطة 249إلى  40من  مليون 40 ≥ مليون 43 ≥

 مؤسسة كبيرة عامل 240 ≤ مليون 40 < مليون 43 < 

 Source : recommandation de la commission des communautés européennes du 6 mai 2003 
 

 1995والتعريف السابق لسنة  2003حسب توصية  م    وعند مقارنتانا للتعريف الحالي لل  
  .نلاحظ ان المستويات المعتمدة لتصنيف المؤسسات حسب الحجم قد تغيرت من معيار إلى آخر

 249لا يتجاوز يجب ان       ان عدد العمال اللاز  في  للمعيار غير النقدي نلاحظ فبالنسبة
تغيير في الحد الاقصى لعدد  العمال المطلوب في أي  وجود معا، أي عد  ب التوصيتينسعامل وهذا ح

 .من هذا الحجم مؤسسة
 تأثرتالنقدية الاخرى والتي قد  ه فان المعيار غير النقدي يمتاز بالثبات نسبيا مقارنة بالمعاييرومن

معيار رقم الاعمال  حيث نلاحظ ان ادية للاتحاد الاوروبي،الاقتص بالتغير الحاصل على مستوى البنية
اين تم رفع الحد الاعلى لرقم الاعمال الذي يجب  1995بسنة  مقارنة 2003ارتفع في سنة  السنوي قد

 مليون اورو حسب توصية 40إلى  1995 مليون اورو حسب توصية 40من       ات تحققه كل 
مليون اورو  27رفع الحد الاعلى له من  فقد تم السنوية الميزانية لمجموع ، ونفس الملاحظة بالنسبة2003
 .2003سنة  مليون اورو 43إلى  1995سنة 

 
تجربة الولايات المتحدة الامريكية في تعريف المؤسسات الصغيرة  : الفرع الثالث

  والمتوسطة
لولايات المتحدة المبادرة الاولى في ا  SBA/Small Business Actالمؤسسات الصغيرة  يمثل فانون

وقد مثت المصادقة على هذا القانون من طرف الكونغرس الامريكي      الامريكية للنهوض بقطاع الم
على اهمية الاسراع في توجيه مشاريع  التأكيدخلال هذا القانون الاطار تم  ، ومن 30/07/1943يو  

 .ميكية في الاقتصادعلى اعتبار انها العنصر الاكثر دينا     القوة العمومية نحو الم
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 وحسب هذا القانون فقد تم تعريف المؤسسة الصغيرة على انها مؤسسة مثتاز باستقلالية الملكية
 A small business is independently owned "والتسيير ولا مثتلك السيطرة على مجال نشاطها 

and operated and is not dominant in its field of operation ".
1 

وهذا بالاعتماد على      تم في وقت لاحق دعم هذا التعريف بمعايير كمية لضبط حجم الم وقد
 .معيارين اساسيين هما عدد العمال وقيمة العوائد السنوية

الملاحظ ان هذه المعايير كانت عرضة  للتغيير في الكثير من المراحل، وهذا من طرف مكتب  ومن
 NAICS/North Americanالصناعة  لتصنيفيكا الشمالية الميزانية والتسيير التابع لنظا  امر 

Industry Classification  والبيانات حول القطاع الصناعي  للإحصائياتوالذي يعتبر المصدر الرسمي
 .    لتوجيه البرامج الحكومية في الولايات المتحدة الامريكية لدعم الم

 01/07/2012ؤسسات الصغيرة بتاريخ في آخر تعديل من طرف هذا المكتب لتعريف الم وقد جاء
 :على الشكل التالي

 
 

 ملخص عن تعريف المؤسسات الصغيرة حسب نظام اميركا الشمالية لتصنيف الصناعة(: 12)الجدول رقم  
 ، عدد العمال(مليون دولار)قيمة العوائد السنوية 

 قطاع النشاط وفروعه
 الفلاحة الغابات، الصيد والقنص

 (مليون دولار) ,0,7 ...................ياء المائية ربية الاحالانتاج الحيواني وت 

  (مليون دولار) 7... ...........................الغابات وقطع الاشجار 

 (مليون دولار) 4... ..............................صيد الاسماك والقنص 

  (ون دولارملي) 7... .................الانشطة الداعمة للزراعة والغابات 
 التعدين واستغلال المحاجر، واستخراج النفط والغاز

  (عامل) 400...... .........................استخراج النفط والغاز 

  (عامل) 400...... (......................والغاز دون النفط)التعدين 

  (رمليون دولا) 7...... .......................الانشطة الداعمة للتعدين 
 الخدمات
  10 4..... .................................توليد الكهرباء

5 MW/H 

  (عامل) 400..... ............................توزيع الغاز الطبيعي 

  (مليون دولار) 7..... ......................المياه  وإمداداتنظا  الري 

                                           
1 . GERALD D AMBOISE, Op. Cit, p.18. 
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 البناء
  (مليون دولار) 33,4..... ...................................تشييد المباني 

  (مليون دولار) 14. .............................. المقاولينتخصص تجارة 
 التصنيع
 (عامل) 10000 -400..... .................................الصناعة الغذائية 

 (عامل) 10000 -400.... ...........................منتجات الخشب صناعة 

  (عامل) 10000 -400.... ............................انتاج  المعادن الاولية 
 (عامل) 100................................................. تجارة الجملة
 (مليون دولار) 4474-7................................................ تجارة التجزئة

 النقل والتخزين
  (عامل) 10400.... .....................................الجويالنقل 

 (عامل) 10400 – 400.... ............................الحديدية النقل بالسكك 

 (عامل) 400 ...........................................النقل المائي 

  (مليون دولار) 24,4... .................................النقل بالشاحنات 

 (مليون دولار) 7... ....................................الخدمة البريدية 
 إعلا 
 (عامل) 400... ......................................صناعة النشر 

 (مليون دولار) 3474... ....................................طة اذاعية مح 

 (عامل) 10400... .........................................اتصالات 
 التمويل والتامين

  10 174... ......................................بنوك تجارية
 دولار كأصول 5

 (مليون دولار) 7... ................الملحقة  والأنشطة الاستثمارات المالية 

  (مليون دولار) 7. .............................الملحقة والأنشطةالتأمين 
 (مليون دولار) 3474 – 7........................... العقارات والتأجير والتأجير التمويلي

 (مليون دولار)7.................................. ادارة الشركات والمؤسسات
 (ن دولارمليو ) 2474 – 7............................................ الخدمات التعليمية

 (مليون دولار) 3474 – 7........................... والخدمات الاجتماعية الرعاية الصحية
 (مليون دولار) 7........................................ الفنون، الترفيه والتسلية

 (مليون دولار) 7..................................... والإسكان خدمات الاطعا 
 (مليون دولار) 7............................................... دمات اخرىخ

Source : US small business administration, table of small business size standards north American industry 

classification system codes, 2013, p. p. 2-22.  
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 في الولايات المتحدة     المعايير المعتمدة في تعريف الم ننلاحظ ا ومن خلال هذا الجدول
الامريكية تختلف حسب طبيعة النشاط فهناك بعض الانشطة التي يتم فيها تحديد حجم المؤسسة 

الحال بالنسبة لقطاع الصناعة التحويلية وبعض انشطة  الصغيرة بالاعتماد على عدد العمال كما هو
معيار العائد السنوي بالنسبة لقطاع الفلاحة،  الاعتماد على نجد انه يتمالتعدين والاستخراج، في حين 

البناء والخدمات بمختلف انواعها، كما نجد في بعض الحالات يتم استخدا  معايير اخرى مثل اجمالي 
 .البنوك التجارية وبالأخصالاصول كما هو الحالي بالنسبة للقطاع المالي  قيمة

يجب ان      صه من هذا التعريف ان المعايير المحددة لفئة الموعلى العمو  ما يمكن استخلا
تخضع للتعديل الدوري وهذا لكي تتماشى والظروف الاقتصادية السائدة في البلد خاصة فيما يتعلق 

 .بشكل كبير بالتغير في المؤشرات الكلية للاقتصاد تتأثربالمعايير النقدية والتي 
 

  والمتوسطة ؤسسات الصغيرةالم  وأهميةخصالص  : المطلب الثالث
في الدول النامية، نظرا لما تحققه من نجاح كبير على      زاد الاهتما  في الآونة الاخيرة بالم

 .المستوى الدولي، خاصة في ما تعلق بزيادة الدخل القومي وخلق فر  العمل
من المؤسسات في  ودور هذا النوع بأهميةولقد اعترف العديد من السياسيين والمنظمات الاقتصادية 

اعترفت منظمة العمل الدولية من ان العدد  تحقيق معدلات نمو مرتفعة، نظرا لانتشارها السريع، حيث
 .1    يمكن ان يطلق عليه بالم الذيالاكبر من المؤسسات في العالم هي من النوع 

ي من في ما " Ronald Reagan"" رونالد ريقن "الامريكي السابق  كما كان لخطاب الرئيس
قال  الذي ابرز فيه الاهمية التي توليها الولايات المتحدة الامريكية للمؤسسات الصغيرة، حيث 1914سنة 
الراهن من دائرة  تأتي اعظم ابتكارات الأعمال الجديدة، والتقنيات والقوة الاقتصادية في الوقت: " 

 .2..."صغيرة صغيرة، ولكن آخذة في النمو، من الأبطال الذين هم رجال الأعمال ال
التي مثتاز بها عن بقية المؤسسات  في العالم للخصائص     المتزايد بالم ويرجع هذا الاهتما 

 .الكبرى
في بعض  م    لل بالتطرق الى مختلف التعاريف المعتمدةولهذا وبعد ان قمنا في المطلب السابق 

خير التوصل الى ان اهم المعايير الى تحديد المعايير المستخدمة في ذلك تم في الا وبالإضافةالدول 

                                           
، 1999-1991درية، مصر، فريد راغب النجار، ادارة المشروعات والأعمال الصغيرة والمشروعات المشتركة الجديدة، مؤسسة شباب الجامعة، اسكن.  1

  11. 
 .44،  1991صليب بطرس، منشآت الأعمال الصغيرةاتجاهات في الاقتصاد الكلي، الطبعة الثانية، الدار الدولية للنشر والتوزيع، القاهرة، مصر، .  2
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فيها العديد من الدول هما معيار عدد العمال والعائد  والتي يشترك     المستخدمة في تعريف الم
 .     ودور الم وأهميةخصائص  وكخطوة موالية سنحاول من خلال هذا المطلب الحالي ابراز السنوي،

 

 خصالص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الاول
فيما  بعدد من الخصائص التي مثيزها عن غيرها من المؤسسات كبيرة الحجم، سواء     تتصف الم

والتنظيم او بمحيطها الخارجي والمتمثل في  والإدارةيتعلق بالمحيط الداخلي للمؤسسة والمتمثل في الملكية 
 .علاقة المؤسسة بالعملاء والموردين والمقرضين

في  م    المحيط الداخلي لل وتتمثل خصائص:والإدارة والتنظيم  الخصالص المرتبطة بالملكية  .1
  :1قاط التاليةنال
 ،محدودية حجم رأس المال المطلوب لإنشائها او تشغيلها مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم . أ
صغر القروض اللازمة لتمويل الاستثمارات، باعتبار ان هيكلها المالي يعتمد على المصادر الداخلية  . ب

مالية اقل  نسبة اكبر، نظرا لعد  توفرها على مصادر مثويل خارجية، ولهذا فانها مثتاز برافعةللتمويل ب
 ،ة بالمؤسسات الكبيرةنمقار 

 ،نقص حجم اليد العاملة المطلوبة للتشغيل، وإمكانية تحقيق روح الفريق والأسرة العاملة الواحدة . ت

سمح بتخفيض تكاليف التسيير وجود سياسات مرنة وإجراءات عمل مبسطة ومخطط واضح، مما ي . ث
 ،والتنظيم الداخلي للمؤسسة

القدرة على تغيير تركيبة اليد العاملة أو السياسات الإنتاجية والتسويقية والتمويلية، بسرعة أكبر من  . ج
 ،المؤسسات الكبيرة، مما يساعدها في التغلب على العقبات الإقتصادية

المؤسسات كبيرة الحجم، نظرا لصغر حجم رأس المال رأس المال المستثمر مقارنة ب استردادقصر فترة  . ح
 ،مردوديتها على العمو  وارتفاعالمستثمر 

 ،القرارات مقارنة مع المؤسسات الكبيرة اتخاذالسرعة والدقة في  . خ

 ،    على تكنولوجيا غير معقدة وبساطة العمل في الم الاعتماد . د

 حد ممكن من خلال التخصص في القدرة على التحكم في تكاليف الإنتاج، وتخفيضها إلى أدنى . ذ
 ،المهارات اللازمة في إنجازها بأقل وقت ممكن واكتسابإنتاج سلعة أو خدمة معينة 

                                           
1  .Olivier Torres, op cit , p. p.43-45 ،  ،أبو ناعم، إدارة المشروعات الصغيرة،  ، و عبد الحميد مصطفى7و فريد راغب النجار، مرجع سابق

، و ماجدة العطية، إدارة المشروعات الصغيرة، الطبعة الأولى، دار المسيرة للنشر والتوزيع 24-22،    2002دار الفجر للنشر والتوزيع، القاهرة، مصر، 
 ..19،   2002والطباعة، عم ان، الأردن، 
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تجاري وشهرة  اسموجود حوافز على العمل والإبتكار، التجديد، التضحية والرغبة في الإنجاز وتحقيق  . ر
 ،وأرباح وتحمل المخاطر

سؤول الأول على كل الوظائف الداخلية الم باعتبارهيرة زيادة المسؤولية على مالك  المؤسسات الصغ . ز
القرارات   اتخاذلتحمل مخاطر ناجمة عن عد   تمما يعرض هذا النوع من المشروعا. والخارجية لها

 ،السليمة

، نظرا لصغر حجم رأس المال وتأثرها الشديد م    مخاطر الإفلاس تكون أكبر بالنسبة لل احتمال . س
 ،من طرف مالك المشروع، والذي يكون غالبا غير مؤهل لتسييرها المتخذةبالقرارت الغير سليمة 

نقص الكفاءة على مستوى إدارة المؤسسات الصغيرة بالنظر إلى ضعف الخبرة التنظيمية والإدارية من  . ش
 .طرف المالكين لمثل هذا النوع من المؤسسات

مع      زة لعلاقة المونقصد بها الخصائص الممي :بالمحيط الخارجيالخصالص المرتبطة    .2
 : 1المتعاملين معها في محيطها الخارجي، وتتمثل هذه الخصائص في

 ،وجود سوق محددة وعدد معين من المستهلكين . أ

مجموعة مميزة من  باكتسابعلى إنتاج السلع والخدمات الغير منمطة، وهذا ما يسمح لها  الاعتماد . ب
 ،المستهلكين

سات الصغيرة والمتوسطة نسبيا،  وهذا راجع للتحكم الجيد في أسعار السلع المنتجة في المؤس انخفاض . ت
 ،والمتعلقة بالمصاريف الإدارية والتنظيمية على مستوى المؤسسة ةالثابتالتكاليف 

والتنويع في السلع وطرق التعبئة والتغليف بالسرعة التي تسمح لها  والابتكارالقدرة على التجديد  . ث
 ،بتلبية متطلبات السوق

 ،الدخول والخروج من السوق، نظرا لصغر حجم الإستثمارات سهولة وحرية . ج

إمكانية التكامل مع المؤسسات الكبيرة في توفير سلع وخدمات مكملة وبتكلفة أقل من أن يتم  . ح
 ،إنتاجها على مستوى المؤسسة الكبيرة

 ،في مثل هذه المشروعات الصغيرة مقارنة مع المؤسسات كبيرة بالاستثمارمخاطرة أكبر  احتمال . خ

 .الاقتصادالأكثر قدرة بصفة عامة على رفع مستوى المشاركة الشعبية في      تعتبر الم . د

عن بقية الأشكال الأخرى من      التطرق إليه في خصائص ومميزات الممن خلال ما تم 
 . المؤسسات، نلاحظ أنها مثتاز بخصائص إيجابية وأخرى سلبية

                                           
 .111  مرجع سابق، جالن سبنسر هل، .  1
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سهولة إنشائها والقدرة على تسييرها وتشغيلها بأقل  حيث تنحصر على العمو  مميزاتها الإيجابية في
التكاليف، نظرا لصغر حجمها وكذلك إمكانية توفيرها لسلع وخدمات غير منمطة تضمن للمستهلك 

 . تالوفرة في مختلف أنواع المنتجا
 الاقتصاديالظرف  توفرتإذا ما  الانتشارومن بين أهم الخصائص الإيجابية أنها مثتاز بسرعة 

ار القانوني الملائم، الذي يضمن لها الإستمرارية والمساهمة في توفير مناصب العمل عبر مختلف والإط
 .القطاعات

كما يمكن تلخيص أهم الخصائص السلبية لهذا النوع من المؤسسات في ضعف قدرتها التنافسية 
 وارتفاعحجمها  والتفاوضية مقارنة بالمؤسسات الكبرى أمما الموردين والمؤسسات المالية نظرا لصغر

 .تالمخاطرة في مثل هذا النوع من المؤسسا
 

 أهمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الثاني
الحجم الكبير، أظهرت المؤسسات الضخمة القدرة على  باقتصادياتبالنظر إلى  التجارب المتعلقة 

 . معاتتخفيض تكاليف الإنتاج وتوفير مناصب العمل لأعداد كبيرة من أفراد المجت
ويرجع العديد من الباحثين أهمية المؤسسات كبيرة الحجم إلى توفرها على ثلاثة عوامل رئيسية 

من خلال الزيادة في   les économies d’échelle  الحجم اقتصادياتعلى  اعتمادها، 1والمتمثلة في
 .ليف الثابتةحجم الإنتاج والذي سيسمح بتخفيض تكاليف الإنتاج عن طريق التوزيع الأمثل للتكا

والتي  Les économies de champ   المجال أو الحقل اقتصادياتأما العامل الثاني فيتمثل في  
 الاختلاف، ويرجع هذا     تعتبر أن المؤسسات كبيرة الحجم لها شهرة وقوة تنافسية أكبر مقارنة بالم
إنتاج أنواع مختلفة من السلع في إلى إستراتيجية التنويع المعتمدة من طرف المؤسسات الكبيرة من خلال 

نفس الوقت وبأحجا  كبيرة وهذا ما يسمح لها بجلب أكبر عدد ممكن من المستهلكين والتقليل من 
 . الطلب على أي نوع من السلع المنتجة انخفاضمخاطر 

والتي   les économies d’expérienceالمهارة  واالخبرة  اقتصادياتأما العامل الثالث فيتمثل في 
ترتكز على فكرة النمطية في الإنتاج بحيث أن المؤسسات كبيرة الحجم تعتمد على إنتاج سلع منمطة، مما 

خبرة في إنتاج هذه السلع نظرا لتكرار العملية لعدة مرات متتالية مما يجعلها   اكتسابيسمح لها من 
 .تقلص مدة الإنتاج وبالتالي تخفيض التكاليف

                                           
1   . OLIVIER TORRES, Op. Cit, p.40.. 
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في      اغفال أهمية الم لا  انه لا يمكنإققها المؤسسات كبيرة الحجم ولكن رغم كل المزايا التي تح
على الابتكار والتجديد، توفير فر   حيث تتمثل اهميتها في قدرتها دفع عجلة التنمية الاقتصادية،

 العمل، تعظيم الناتج الصناعي، تنمية الصادرات، تكوين الكوادر المحلية، تحقيق التنمية الاقليمية، اهميتها
 .بالنسبة للمؤسسات كبيرة الحجم والمساهمة في تنشيط وتطوير المنافسة

حيث تتوفر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة على مناخ مناسب للتجديد  :الابتكار والتجديد  .1
والتطوير، نظرا لطبيعة العمل بها والذي يكون على شكل فريق متكامل في إطار هيكل  والابتكار

 .وسهولة التسيير تنظيمي يمتاز بالبساطة 
في زيادة      عبارة عن أدوات وتقنيات إنتاج فردية تعتمد عليها الم الاختراعاتكما أن معظم 

منتجات جديدة، لتتمكن من التغلب على  وابتكارمبيعاتها،  من خلال تخفيض تكاليف الإنتاج 
 .الذي مثارسه عليها المؤسسات كبيرة الحجم على مستوى السوق الاحتكار

هم  للمؤسسات كبيرة الحجم بالنسبةالحال  ان مالكي ومسيري المؤسسات الصغيرة كما هوكما 
مع زبائنهم ومورديهم ومنافسيهم، لهذا يجب العمل المستمر  تفاعلهم في حاجة إلى اعادة تحديد كيفية

ضاع على ترتيب الاو  واعادة الأخرىوالتفاعل مع الاطراف المؤثرة  على مراجعة الاستراتيجية التنظيمية
يسمح بتعزيز عمل المؤسسة، وسرعة تدفق المعلومات واتخاذ القرارات، وفي هذا المجال تقد   نحو

الادارة الفعالة  لضمان تكنولوجيا المعلومات مجموعة واسعة من وسائل الدعم والبدائل الضرورية
 .1للمؤسسات

منتجات  قدرتها على عرضفي الابتكار و      الم وأهميةراسات دور دمن ال ولقد اظهرت العديد
 Dodgson 1994ومن بين هذه الدراسات نجد دراسة ، إلى طرق تسيير مبتكرة وبالإضافةجديدة 
يتعلق  فيما م    واضخة لل خلال دراستهما ميزة اللذان اظهرا من Rothwell 1978ودراسة 
ية في التسيير الناتجة عن اعلية مع المحيط، مرونة الاتصال الداخلي والديناميكوقدرتها التف بالابتكار
 .2البيروقراطية في هذا النوع من المؤسسات انخفاض

الاقتصادية والاجتماعية  مستويات التنمية في تحسين     تساهم الم :توفير مناصب العمل .2
قا  العديد من الباحثين  كبيرة، وقد  بأعدادمن خلال توفيرها لمناصب العمل  البطالة والخفض من حدة

                                           
، 2007 نبيل جواد، ادارةوتنمية المؤسسات الصغيرةوالمتوسطة، الطبعة الاولى، مجد المؤسسة الجامعية للدراسات والنشر والتوزيع، بيروت، لبنان،.  1

 214-214. 
2   .  DOROTA LECZCZYNSKA, management de l innovation dans l'industrie aromatique cas des PME de la région 

de Grasse, éd L HARMATTAN, Paris, France. 2007, p.17. 



 

 29 

في توفير مناصب العمل ومن هذه الدراسات      مدى اهمية الم دراسات من اجل ابراز دةع بإجراء
في الولايات المتحدة الامريكية وكذلك   Davis, Haltiwanger, Schih 1996دراسة كلا من  نجد

هي اظهرت هاتين الدراستين رغم الاختلاف في المكان في المملكة المتحدة،  Konings 1995دراسة 
معدل توفير مناصب  علاقة عكسية بين خلال وجود المتوصل اليها، من ائهما تشابه في النتائجر اج وفترة

 .وحجم المؤسسات من جهة اخرى جهة العمل من
معدل  ، كما انماكبر بالنسبة للمؤسسات صغيرة الحج مما يعني ان فر  توفير عمل جديدة تكون

يكون      أي ان معدل تسريح العمال في الم ل كلما كان حجم المؤسسات اصغر،قتسريح العمال ي
 .1اقل مما هو عليه في المؤسسات كبيرة الحجم

 من توفير فر  العمل في العديد في     الم كما تشير العديد من الاحصائيات الى مدى اهمية
 :والملخصة في الجدول التالي دول العالم

 
 في بعض الدولفي توفي فرص العمل    م ص ممساهمة ال(: 10)الجدول رقم  
 نسبة فر  العمل التي توفرها المؤسسات الصغيرة البلد
 % 33 كندا
 % 4477 اليابان
 % 14 غانا
 % 71 الهند

 % 11 اندونيسيا
 % 74 الفلبين
 % 74 نيجيريا
 % 53 تنزانيا

 .23  ، مرجع سابق، توفيق عبد الرحيم يوسف: المصدر 

 
بالمائة  59تساهم في توفير مناصب العمل بمتوسط      ومن خلال هذا الجدول نلاحظ ان الم

 لكل الدول المتقدمة     في الدول محل الدراسة، وبالتالي نستنتج من هذه الاحصائيات مدى اهمية الم
خلال المساهمة الفعالة في  النامية والتي تعتبر من اهم الدعائم الاساسية للنهوض بالاقتصاد، من منها او

 .توفير فر  العمل
                                           

1  . M.M. DAVID et all, les PME en Europe en 2003, office des publications officielles des communautés 

européennes, Luxemburg, 2004, p. 16. 
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تؤدي دورا هاما في مجال زيادة الناتج      عامة ان الم صفةب يلاحظ :تعظيم الناتج الصناعي .2
للعمل نسبيا  انتاج مكثفة وأساليب نسبياتستخد  تقنيات انتاجية بسيطة      والدخل، ولما كانت الم

هي  تكون بذلك افأنهرة العمل وندرة راس المال في البلدان النامية، فيتماشى مع ظاهرت و  ايضا، بما
 .1بالمقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم وذللكالاقدر على تعظيم الناتج الصناعي، 

حول  الاوروبي وامريكا الشمالية كما اظهرت العديد من الدراسات التي اجريت في دول الاتحاد
الشمالية دراسة  نجد في امريكا  والاستمرارية، ومن بين هذه الدراسات حجم المؤسسة والتنمية العلاقة بين
 ,Mansfield 1962, Hall 1987, Roberts et Dunne et Samuelson 1989: كلا من 

Audretsh 1991.  دراسات على مستوى دول الاتحاد الاوروبي على المن  مجموعة كما اجريت كذلك
صت في المانيا، وكل هذه الدراسات خل  Wagner 1994في البرتغال ودراسة   Mata 1994غرار دراسة 
 : 2في من النتائج والمتمثلة الى مجموعة

 ،معدلات النمو  هي الاعلى في المؤسسات الصغيرة . أ

 ،هي الاعلى بالنسبة للمؤسسات حديثة النشأة معدلات النمو . ب

وفي القطاعات كثيفة  النشأةوحديثة  للمؤسسات الصغيرة هي الاعلى بالنسبة النمو معدلات . ت
 .التكنولوجيا

ت السابقة الذكر يمكن ان نستنتج المؤسسات الصغيرة وحديثة النشأة خلال نتائج الدراسا ومن
كبيرة على تحقيق معدلات نمو مرتفعة مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم مما يعطي لها الاهمية  مثتاز بقدرة

 .والدور المحوري في دفع عجلة التنمية الاقتصادية
رنة بالمؤسسات كبيرة الحجم وهذا ما يجعل مقا بمعدلات فشل مرتفعة الا  انها في نفس الوقت مثتاز

 .حكومية امر ذو اهمية بالغة متابعة هذا النوع من المؤسسات ببرامج دعم من عملية
مثت دراسة مدى فاعلية نجاح المؤسسات على مستوى السوق الدولي من  لقد :الصادرات تنمية .2

اين تم استخدا  قاعدة     Wagner 1994خلال مساهمتها في الصادرات، على سبيل المثال دراسة 
حجم المؤسسة   ارتفعمؤسسة صناعية المانية اين اظهرت هذه الدراسة انه كلما  7.000بيانات تضم 

 .3كلما زاد احتمال قيامها بالتصدير

                                           
  .43،   2009ويل المشروعات اصغيرة، الدار الجامعية، الاسكندرية، مصر، عبد المطلب عبد الحميد، اقتصاديات مث.  1

2   . M.M. DAVID et all, Op. Cit, p. p. 17-19. 
3   . ibid, p.23. 



 

 31 

بها  الخارجية مثتاز للأسواق التصديرميزة  ان نستنج نا يمكننا  Wagnerخلال دراسة  وبالتالي من
لا يمكنها التصدير      الم الا  ان هذه النتيجة لا تعني ان.     جم اكثر من المالمؤسسات كبيرة الح

التي حققت نجاح كبير في التصدير كما هو الحال بالنسبة      من الم الخارجية فهناك العديد للأسواق
في المقاطعات الصناعية في      ان الم Nicolini 2001في ايطاليا حيث اظهرت دراسة  م    لل

 .1ايطاليا حققت فعالية كبيرة في التصدير
وتنمية الصادرات بطريقة غير مباشرة، ويتمثل  المساهمة في زيادة     الم بإمكانومن جانب آخر 

بالمؤسسات كبيرة الحجم وذلك من خلال علاقة      ربط الم ما اذا تم الدور غير المباشر في حالة
 . Subcontractingالمناولة  التعاقد من الباطن او

تامة  الحجم بما تحتاج اليه من اجزاء يرةن تزود المؤسسات كبم   مفمن خلال ذلك يمكن لل
الصنع او سلع نصف مصنعة والتي تستخدمها المؤسسات الكبيرة كمدخلات للمنتج النهائي، وذلك 

   .2تنافسية مثكنها من المنافسة في الاسواق الخارجية بأسعار
خلال ما  الاثر الايجابي في توفير مناصب العمل من م    رغم ان لل :تكوين الكوادر المحلية .2

تم توضيحه سابقا في العنصر الثاني من الفرع الحالي الا  انه ينبغي عد  اغفال عامل اساسي ومهم في 
 .    نوعية هذه الوظائف التي توفرها الم العمل هو

سنة  Brown, Hamilton, Medoffمن  كلا قا حالة الولايات المتحدة الامريكية   وانطلاقا من
اجور وامتيازات اقل مقارنة بما تقدمها مثيلاتها  تقد      ميدانية تشير الى ان الم بتقديم امثلة 1990

 .3من المؤسسات كبيرة الحجم للعمال
     العمال، الا  ان قدرة الم وأجورحول العلاقة الايجابية بين حجم المؤسسة رغم هذه النتائج 

توضيحه  خلال ما تم مرتفعة مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم وهذا من عالية، قيق معدلات نموعلى تح
فيها اجور  التي مثتاز     الم بإمكاننصر الثالث من الفرع الحالي يجعلنا نستخلص انه عسابقا في ال

اكبر وبأجور ان تصبح في المستقبل باحتمال كبير مؤسسات ذات حجم  بإمكانهاالعمال بالانخفاض انه 
 .عمال اعلى

                                           
1   . M.M. DAVID et all, Op. Cit, p. 23. 

 .41عبد المطلب عبد الحميد، مرجع سابق،   .  2
3   . M.M. DAVID et all, Op. Cit, p. 23. 
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هارات المو  في تدريب الافراد واكتساب الخبرة     مما يؤكد على الدور الجوهري الذي تلعبه الم
ذلك ان ينتقلوا لتولي مها  اكبر في  ثم لا يلبث الافراد  بعد والإنتاجوالتسيير  للادارةالفنية اللازمة 

 .1مؤسسات كبيرة الحجم
مرحلة انتقالية مثهيدية لتدريب الكوادر المحلية  تعد     ا سبق ان الموبالتالي يمكن ان نستنتج مم

بالعمال ذوي  مقارنة أو الانتاج وحيث مثتاز فيها اجور العمال بالتدني بالإدارةسواء في ما يتعلق 
 .المهارات والكفاءات الاعلى على مستوى المؤسسات كبيرة الحجم

بالمؤسسات كبيرة الحجم والتي  بانتشارها جغرافيا مقارنة     الممثتاز  :تحقيق التنمية الاق ليمية .1
في بعض المدن والمناطق الصناعية، مما يمكنها من القيا  بدور ها  في تحقيق اهداف التنمية  تتركز

 .2والإقليميعلى المستوى المحلي  والاجتماعية الاقتصادية
 لى المستوى المحلي من خلال توفيرع     كما يجب التنويه الى الدور التنموي الذي تلعبه الم

 .ثل للموارد المحليةمناصب العمل والاستغلال الام
وقد اكدت العديد من الدراسات على العلاقة الايجابية بين معدل انشاء المؤسسات ومعدل النمو 

بارتفاع  زمثتافي المانيا على ان المناطق التي  Adretch, Fritch 2002حيث اكدت دراسة كلا من 
   .3لات انشاء المؤسسات فيها، مثتلك نسب مرتفعة للنمومعد

من خلال تحفيز انشاء  والإقليميةفي تحقيق التنمية المحلية  م    مما يؤكد على الدور المحوري لل
تفع فيها معدلات البطالة والتخلف والفقر بهدف دفع وتحفيز من المؤسسات في المناطق التي تر  هذا النوع

 .فيهاعجلة التنمية 
في امداد المؤسسات الكبيرة بمدخلات الانتاج من      تساعد الم  :ضرورية للمؤسسات الكبيرة .7

هي صناعات       نصف المصنعة الضرورية للانتاج، فهناك من يرى ان الم السلع تامة الصنع او
 .4مكملة للصناعات الكبيرة في مختلف القطاعات

ن خلال توفير هذه الاخيرة لمستلزمات الانتاج    ممكما قد تستفيد الشركات الكبرى من الم
ملاحظة اعتماد شركة  وقطع الغيار والتجهيز بما تحتاج اليه من مواد، ففي الاقتصاد الامريكي يمكن

 مؤسسة صغيرة 320000جنرال موتورز لصناعة السيارات في تجهيزها بالمستلزمات على ما يزيد عن 

                                           
 .49بد المطلب عبد الحميد، مرجع سابق،   ع.  1
 .50،   نفس المرجع السابق.  2
 .54،   نفس المرجع السابقعبد .  3
 .34،   2009الها  فخري طمليه، التسويق في المشاريع الصغيرة مدخل استراتيجي، دار المناهج للنشر والتوزيع، عمان، الاردن، .  4
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كما ان البعض من احتياجات الزبائن بسبب .وكيل وسيط 120000وتعتمد في مبيعاتها على اكثر من 
دورا هاما لتلبية هذا النوع من  م    محدودية الطلب لا تستطيع الشركات الكبيرة تلبيتها، وهنا يكون لل

 .1الاحتياجات
في تطوير الصناعات الضخمة من      يمكن استنتاج الدور الجوهري الذي تلعبه الم ومما سبق

 لفئة الى المساهمة في تلبية احتياجات وطلبيات خاصة بالإضافةة وتوفير منتجات وسيطة خلال المناول
في  في تقنيات الانتاج كما انها تساهم نةبه هذه المؤسسات بالمرو  من المستهلكين نظرا لما مثتاز معينة

 .    لمتطوير المنتجات والسلع ذات التكنولوجيا العالية،ومنه تعد المناولة مجال خصب لنشاط ا
والمؤسسات كبيرة الحجم فيما بينها في العديد من      تتنافس الم :تنشيط وتطوير المنافسة .8

وبالاضافة الى تحسين  المجالات والتي من شأنها ان تكون لها آثار ايجابية على الاسعار والخدمات المقدمة
ركية الاقتصاد وتشجيع الابداع لضمان استمرارية حنوعية المنتوج، وتعتبر المنافسة العامل الاساسي 

 .2الجديدة والخبرات والجهود الريادية والأفكار
في كافة القطاعات الاقتصادية  جانب آخر نظرا للانتشار الواسع لهذا النوع من المؤسسات ومن

والانتاجية، وكذلك في قطاع الزراعة  وتواجد هذه المؤسسات في الصناعات الاستخراجية والانشائية
 .3المعاصرة تالاقتصادياجعل منها فاعلة في المنافسة وتنشيط  والخدمات

وسرعة انتشارها قطاعيا وجغرافيا، يمكن ان يكون عاملا ايجابيا      وعليه فسهولة انشاء الم
والمؤسسات كبيرة      هذه المنافسة بين الم ويمكن ان تكون من المجالات، لزيادة المنافسة في كثير

له الاثر  ان يكون وهذا ما يمكن. ذاتها في حد     كون المنافسة بين المالحجم، كما يمكن ان ت
 .الايجابي على تحسين المنتجات والخدمات المقدمة للمستهلك

لقد شمل المبحث الحالي على ثلاثة مطالب، حيث حاولنا من خلال المطلب الاول التطرق الى 
الفصل  اء تعلق الامر بالجانب القانوني،اين تمعتمدة في تصنيف وتعريف المؤسسات سو لمالمعايير ا مختلف

ما تعلق بالطبيعة الاقتصادية، اين تم التمييز بين  والشركة بمختلف انواعها او بين المؤسسة الفردية
الى فروع النشاط، ليتم الوصول في  وبالإضافة المؤسسات حسب قطاع النشاط وحسب طبيعة النشاط

                                           
، 2009استراتيجية منظمات الأعمال المتوسطة والصغيرة، الطبعة الاولى، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان، الاردن، طاهر محسن منصور الغالي، ادارة و .  1

  34. 
 .24،   2004ماجدة العطية، ادارة المشروعات الصغيرة، الطبغة الثانية، دار المسيرة للنشر والتوزيع والطباعة، عمان ، الاردن، .  2
 .34غالي، مرجع سابق،   طاهر محسن منصور ال.  3
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     يف المؤسسات حسب الحجم وهذا بهدف الفصل بين الممعايير تصن نهاية المطلب الاول الى
 .والنوعية وكبيرة الحجم اين تم التفرقة بين المعايير النقدية وغير النقدية

خلال المطلب الثاني  حيث من     هذه الاخيرة تعتبر المعايير الاكثر استخداما في تعريف الم
الفصل بين التعاريف المستخدمة  اين تم م    لالتعاريف المعتمدة ل عقمنا بالتطرق الى مختلف انوا 

الى التمييز بين  وبالإضافةالاحصائية  للأغراضالادارية والقانونية والتعاريف المستخدمة  للأغراض
 .حسب قطاعات النشاط م    التعاريف المعتمدة لل

تلف من بلد قد تخ     تعاريف سابقة الذكر ان المعايير المعتمدة في تعريف الملحيث اتضح من ا
والمستخدمة في كل بلد  من قطاع اقتصادي الى آخر وذلك حسب كثافة عوامل الانتاج المتوفرة اولآخر 

 .او قطاع اقتصادي
المتحدة  والولاياتكل من الاتحاد الاوروبي  لنقو  فيما بعد بالتطرق بنوع من التفصيل الى تجربة

وضع هذه  لاعتماد على ثلاثة معايير اساسية فيووجدنا انه قد تم ا م    الامريكية في تعريفها لل
 .الى مجموع الميزانية السنوية وبالإضافةالتعاريف وهي عدد العمال، قيمة رقم الأعمال  

والتي      التي تتصف بها الم هذا المبحث قمنا بحصر اهم الخصائص وفي المطلب الثالث من
عديد من الدول المتقدمة حيث وكما اظهرت نتائج اقتصادية كبيرة في ال وأهميةمكانة  مكنتها من اعلاء

خلال توفيرها لفر   اهمية كبيرة في دفع عجلة التنمية الاقتصادية من م    الدراسات الميدانية ان لل
 .التغيرات الاقتصادية عالى قدرتها على التكيف م وبالإضافةالعمل وسهولة انشائها 

بحث الاول سنحاول من خلال المبحث الثاني في هذا آخر المفي التوصل اليه  ولهذا كتكملة لما تم
في الاقتصاد العالمي وهذا من خلال سرد وتحليل العديد من      الفصل التطرق الى واقع الم

الى اهم البرامج  وبالإضافةفي العديد من الدول      الاحصائيات والتجارب المتعلقة بدور ومكانة الم
من المؤسسات وهذا على اعتبار انها تجارب رائدة في المجال ويمكن  الحكومية الموجهة لدعم هذا النوع

 .الاستفادة من نتائجها



 

 53 

 والمتوسطة تجارب دول رائدة في مجال المؤسسات الصغيرة: الثانيالمبحث  
 بها الم من خلال المبحث الاول من الفصل الحالي تم التوصل إلى حصر اهم الخصائص التي تمتاز

ريادية  مكانة الكبير والتي مكنتها من اعتلاء المؤسسات ذات الحجم بقية الانواع الاخرى  من عن ص م
هو سهولة انشائها وسرعة انتشارها، القدرة على   ص من دول العالم ومن اهم ما تمتاز به المفي العديد م

 هذه الخصائص ،في تحقيق التنمية الاقتصادية بشكل عام والمساهمةالابتكار والتجديد، توفير فرص العمل 
حيث . دولاهتمامات حكومات العديد من ال من هذا النوع من المؤسسات يأخذ حيزا كبير من جعلت

في   ص محكومية لدعم انشاء وتنمية وتطوير الم عمدت الدول المتقدمة إلى سن قوانين ووضع برامج
 .العديد من القطاعات الاقتصادية

هو العدد الكبير المكون للنسيج   ص مما يدل على اهتمام هذه الدول بقطاع الم ولعل ابرز
 م ص مبية الساحقة من المؤسسات هي عبارة عن في اقتصاد هذه الدول حيث نجد ان الغالالمؤسساتي 

 .وتوظف اكبر نسبة من اليد العاملة
ما يمتاز بارتفاع نسبة الفشل فيه مقارنة بالمؤسسات   ونظرا إلى ان هذا النوع من المؤسسات عادة

العوامل من بينها صعوبة الحصول على الموارد  حيث يرجع سبب ذلك إلى العديد من، كبيرة  الحجم
هذا . نقص الخبرة الادارية لمالكي المؤسسات، وانخفاض مستوى المهارات والكفاءات لليد العاملة ،المالي

 .تجد صعوبة في استمراريتها خاصة في المراحل الاولى من نشأتها  ص مما يجعل من الم
حكومية للمساهمة في توفير  ولهذا السبب نجد ان في العديد من الدول المتقدمة يتم وضع برامج

والتقني والفني لهذا النوع من  خلال تقديم الدعم المادي، المالي وهذا من  ص ملمناخ الملائم لإنشاء الما
 .المؤسسات خاصة في مراحل نشأتها الاولى

في الدول الرائدة من خلال   ص ممكانة الم وعليه سنعمل من خلال المبحث الحالي على ابراز
ومساهمتها في توفير فرص العمل وتحقيق القيمة   ص مفية المراليل الاحصائيات المتعلقة بديمو عرض وتح
 . المضافة

الاوروبي والولايات المتحدة  في دول الاتحاد  ص ممكانة الم لإبرازحيث سيخصص المطلب الاول 
في   م ص مفي المطلب الثاني التطرق إلى اهم البرامج الحكومية الموجهة لدعم  الامريكية على ان يتم

بين الاقتصاديين في حين يكون المطلب الثالث مخصص لعرض تجارب اخرى رائدة في مجال هاذين القط
 . ص مالم
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المكانبببة اصاتصبببادؤة للمؤسسبببات الصبببغيرة والمتوسبببطة فبببي دول اصتحببباد    :الأولالمطلببب   
 روبي والوصؤات المتحدة اصمرؤكيةو اص

وتحليل  عرضب وهذا مم ص من خلال المطلب الحالي سنحاول ابراز الوزن الاقتصادي لل
 .الاحصائيات المتعلقة ببعض المؤشرات الكلية

ان يتحدد بالاعتماد على مجموعة من المعايير ومن بينها  فهناك من يرى ان الوزن الاقتصادي يمكن
 .1وبالاضافة للاستثمارات في التشغيل والنشاط المعبر عنه برقم الاعمال والقيمة المضافة المساهمة

لتحديد الوزن او  معايير على ثلاثة  ص مد في دراسات ميدانية اخرى حول المكما تم الاعتما
  .2الاعمال والقيمة المضافة رقم المكانة الاقتصادية لها وهي التشغيل،

في دول الاتحاد  م ص مخلال هذا المطلب لإبراز المكانة الاقتصادية لل وسنحاول بدورنا من
 عرض وتحليل الاحصائيات المتعلقة بديمو رافية الم على الاعتماد الاوروبي والولايات المتحدة الامريكية

 .مدى مساهمتها في التشغيل وتحقيق القيمة المضافة ثم محددة منحنى تطورها خلال فترة زمنيةأي ، ص م
على تجربتي الاتحاد الاوروبي والولايات المتحدة الامريكية على اعتبار انهما يمثلان  وقد تم التركيز

العالم وهذا حسب تقرير صندوق النقد الدولي حيث قدر  الاقتصاديين الاكثر انشاءا للثروة في القطبين
لكل مليار دولار امريكي  1,20...03مليار دولار و  0.81.80.33بـ  2102الناتج الداخلي الخام لسنة 

 .3من الاتحاد الاوروبي والولايات المتحدة الامريكية على التوالي

 
 كانة اصاتصادؤة للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في اصتحاد اصوروبيالم الأولالفرع  

وهذا من خلال  4في الاتحاد الاوروبي  ص متخصيص الفرع الحالي للتطرق إلى مكانة الم سيتم
إلى مدى مساهمتها في التشغيل ثم دورها  وبالإضافة  ص معرض وتحليل احصائيات حول تطور عدد الم

م ة على اعتبار انها تمثل العناصر الثالثة الاكثر اهمية لتحديد الوزن الاقتصادي للالقيمة المضاف في تحقيق
 .ص م

                                           
1 B. DUCHENAUT, enquête sur les PME française, éd Maxima, Paris, France, 1995, p. 52. 
2  . B. DUCHENAUT, les dirigeants des PME enquête chiffres analyses, éd Maxima, Paris, France, 1996, p. 14. 
3   . imf.org/external/pubs/ft/web/2011/01/weodata/index.aspx  2105/.01/1الموقع الرسمي لصندوق النقد الدولي شوهد يوم.  

وبالتالي فالإحصائيات المعتمد عليها  10/11/2105دولة وقد تم اقصاء كرواتيا على اعتبار انها انظمت حديثا يوم  .2عدد دول الاتحاد الاوروبي هو .  4
 .لا تأخذ بعين الاعتبار هذه  الدولة
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بنـاءا علـى توصـية  :دؤموغرافية المؤسسسات الصغيرة والمتوسطة في اصتحاد اصوروببي .1
مـن انشـاء الاتحـاد الاوروبي  والذي حدد الهدف الاساسي 2111سنة  المجلس الاوروبي المنعقد بلشبونة

 .ديناميكية في العالم والأكثر اقتصاد المعرفة الاكثر تنافسية لاكتلام هو
"L' économie de la connaissance la plus compétitive et la plus dynamique du 

monde
1
"  

في  لتوفير معلومات وبيانات محددة ومتجانسة خاصة EUROSTATولتحقيق هذا الهدف تم انشاء 
 ظو ظالمؤسسات من حيث عدد المؤسسات المنشأة وح افيةر وهذا لمتابعة ديمو الاوروبي  دول الاتحاد

 .الى عدد المؤسسات المفلسة وبالإضافةعمالها أورقم  ،استمراريتها، مساهمتها في التوظيف
تم احصـــاء  2102في ســـنة  :حسببب  الحجبببلا فبببي اصتحببباد اصوروببببي توزؤبببل المؤسسبببات. 1.1

من هذا النسـيج   ص مالاتحاد الاوروبي وقد كان نصيب الممؤسسة  ير مالية في دول  21811082.0
 :مؤسسة وهذا ما يوضحه الجدول التالي 21.121.321المؤسسات الضخم يقدر بـ 

 
 2502 توزؤل المؤسسات غير المالية حس  الحجلا في اصتحاد اصوروبي لسنة(: 50)الجدول رالا  

 البيانات
 حجم المؤسسات

 المجموع بيرةك م ص م متوسطة صغيرة مصغرة
 21811082.0 858338 2181218321 2238315 085318355 0280858320 عدد المؤسسات
 011 102 .220 000 303 2202 النسبة المئوية

Source : Paul WYMENGA and all, EU SMEs in 2012 at the crossroads, annual report on SMEs in the EU 

2011/2012, ed ECORYS, Rotterdam, the Netherlands, 2012, p. 15. 

  

يفوق بكثير عدد المؤسسات   ص معدد الم ان( 13)من خلال الجدول السابق رقم  من الملاحظ
 .من اجمالي النسيج المؤسساتي % .220تمثل نسبة  كبيرة الحجم في دول الاتحاد الاوروبي اين

عود للمؤسسات المصغرة التي توظف النسبة الاكبر ت نلاحظ ان  ص موعند التدقيق في تشكيلة الم
مليون مؤسسة تليها المؤسسات المصغرة  02مناكثر  2102 عامل والتي بلغ عددها في سنة 011اقل من 

الى  31 منمليون مؤسسة ثم المتوسطة التي توظف  005من  بأكثرعامل  82الى  01والتي توظف من 
 .الف مؤسسة 223من  بأكثرعامل  282

                                           
1   . MERJA HULT, démographie des entreprises dans 9 états membre statistique en bref, thème 4-9/2003, Eurostat, 

2003, p. 1. 
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 وبالأخص  ص مل الاتحاد الاوروبي يغلب عليه طابع المو لنسيج المؤسساتي لدمما يدل على  ان ا
 .منها المصغرة

خلال  من :التطور التارؤخي لعدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في اصتحاد اصوروبي 1.1
المؤسسات المنشأة  ةاستمراريقدر معدل  .211فانه في سنة  EUROSTATالاحصائيات التي توفره 

في حين انه في المتوسط فان المؤسسات حديثة  % 31سنوات بحوالي  8الاتحاد الاوروبي لعمر  حديثا في
موالية يصبح عدد  سنوات الاولى من نشاطها وعند استمرارها لسنة 8عمال خلا  2النشأة توظف 

 .عمال 5الواحدة هو  ةالمؤسسالعمال المتوسط في 
سنوات بحوالي  8المنحلة والتي فاق عمرها   ص مقدرت نسبة الم .211-2118وخلال الفترة  كما انه

 .1الاوروبي الاتحادمن بين اجمالي المؤسسات المنحلة في  % 33
في الاتحاد الاوروبي تمتاز بارتفاع معدل   ص مفيمكن القول ان الم الإحصائياتوبناءا على هذه 

حديثا تعرف  ةأالمنش  ص ملمالفشل فيها مقارنة بالمؤسسات الكبيرة، إلّا انه في نفس الوقت تبقى ا
 :هذا ما يوضحه الشكل التاليو ارتفاعا مستمرا من سنة إلى اخرى 

 
 (2550سنة اصساس  ) 2502-2550في اصتحاد اصوروبي خلال الفترة من    لا ص متطور ال نسبة(: 50)الشكل رالا  

 
Source : Paul WYMENGA and all, Op. Cit, p.9. 

 

في الاتحاد الاوروبي  م ص مان التطور النسبي لعدد  نلاحظ( 10)من خلال الشكل السابق رقم 
في   ص مفي عدد الميأخذ اتجاه عام تصاعدي مما يعني الزيادة المستمرة  2102 – 2113خلال الفترة 

                                           
1
.  JAN DE KOK and all, do SMEs create more and better jobs? , ed EIM Business and policy research, Zoetermeer, 

The Netherlands, 2011, p. 52. 
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للنسيج المؤسساتي في هذا  كعنصر اساسي   ص ممدى اهمية الم الاتحاد الاوروبي الامر الذي يؤكد على
 .التكتل الاقتصادي
-2113 منكانت خلال الفترة    ص مالمنحنى نجد ان اكبر نسبة زيادة في عدد الم وعند تقسيم

في الاساس الى الانعكاسات  جعوهذا را 2112-.211 مع تسجيل انخفاض طفيف خلال الفترة 2111
تدريجيا  ، لتعاود بعد ذلك الارتفاع  ص مالسلبية للازمة الاقتصادية العالمية على انشاء واستمرارية الم

 .في التأقلم مع التغيرات الاقتصادية  ص ممما يؤكد على قدرت الم.  2102-2101 خلال الفترة من
ما يتم  عادة: والمتوسطة في التوظيف في اصتحاد اصوروبي مساهمة المؤسسات الصغيرة. 1

م هذا الدور لتقيي وتوفير فرص العمل، لكن على انها عنصر مهم في امتصاص البطالة  ص ماعتبار الم
م هذه الاهمية التشغيلية لل لإبراز مقاييس معينة على معايير او من الضروري الاعتماد بشكل دقيق كان

 .ص م
فرص العمل  لإنشاءالمقياس الاكثر استخداما يتمثل في المعدل الصافي  وفي هذا السياق فان

عدل الصافي لخلق فرص حيث ان الم. حسب مختلف احجامها وبالأخصحسب مختلف انواع المؤسسات 
العدد الاجمالي لليد العاملة، كما  رص العمل الىفتمثله المكاسب الصافية ل ام العمل هو عبارة عن نسبة

بين فرص  العمل التي تم انشاؤها والوظائف  ان المكاسب الصافية لفرص العمل تعبر عن الفرق
 .1المفقودة

سنحاول الاعتماد على مجموعة من فرص العمل  لإنشاءالى المعدل الصافي  وبالإضافة
الاوروبي حسب حجم المؤسسات، مع الاعتماد  الاحصائيات  المتعلقة بتوزيع اليد العاملة في دول الاتحاد

 .لدول الاتحاد الاوروبي  ص معلى الرسوم البيانية لتوضيح التطور النسبي لليد العاملة في الم
 خلال سنة: ؤسسات  في اصتحاد اصوروبيتوزؤل اليد العاملة الموظفة حس  حجلا الم. 1.1

لدول الاتحاد الاوروبي وقد   عامل في المؤسسات الاقتصادية  ير المالية 02281238033احصاء  تم 2102
 عامل وهذا ما يوضحه 188118500.حجم هذه العمالة الضخمة يقدر بـ  من  ص مكان نصيب الم
 :الجدول التالي

 
 

                                           
1
.  OCDE, les PME a forte croissance et l emploi, OECD publishing, 2002, p. 10. 
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لعاملة في القطاعات اصاتصادؤة غير المالية في اصتحاد اصوروبي حس  حجلا  توزؤل اليد ا(: 50)الجدول رالا  
 2502سنة  المؤسسات ل

 حجم المؤسسات البيانات
 المجموع كبيرة م ص م متوسطة صغيرة مصغرة

 02281238033 82850.8.38 188118500. 2285018213 23811082.1 5.85238.02 عدد العمال
النسبة 
 011 5203 3108 0102 2103 2203 المئوية

عدد 
عدد /العمال

 المؤسسات
2010 02012 2.081 8022 232082 3023 

Source : Paul WYMENGA and all, Op. Cit, p.15. 

  
هي المساهم الاكبر في التوظيف، حيث   ص منلاحظ ان الم( 13)ومن خلال الجدول الحالي رقم 

من اجمالي اليد العاملة الموظفة في  % 3108ة تقدر بـ قتصاديالا سبة العمالة الموظفة في المؤسساتان ن
ان المؤسسات كبيرة الحجم توظف ما نسبته  في حين الأوروبي ير المالية في الاتحاد  المؤسسات الاقتصادية

 .اجمالي اليد العاملة من % 5203
 خلال نفس الجدول يمكن ترتيب الاهمية التشغيلية للمؤسسات حسب الحجم على الشكل نوم

مليون  .5من  بأكثرمليون عامل ثم المصغرة  82من  بأكثرالمؤسسات الكبيرة  التالي في المترتبة الاولى نجد
 .مليون عامل 22من  بأكثرمليون عامل ثم متوسطة الحجم  23من  بأكثرعامل فالصغيرة 

 كل مؤسسة كبيرة اما اذا اعتمدنا على احصائيات متوسط عدد العمال في كل مؤسسة نجد ان
م عمال، مما يعني ان كل  8معدله  توظف ما  ص معامل في حين ان الم 211الحجم توظف ما يقارب 

الحجم، أي ان  واحدة كبيرة العمالة الموظفة في مؤسسة حجم من % 108توظف ما نسبته حوالي  ص م
م  285 حوالياليد العاملة الموظفة في  الواحدة يقدر بما يعادل حجم الكبيرةحجم العمالة في المؤسسة 

 .مجتمعة ص م
في التوظيف وتوفير فرص العمل تكمن في اعدادها الكبيرة مقارنة   ص موعليه فان اهمية الم

المصدر الاساسي  يجعلهابالمؤسسات كبيرة الحجم وهذا راجع لسهولة انشائها وانتشارها السريع مما 
 .للتوظيف في الاتحاد الاوروبي
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والمتوسطة في اصتحاد   ليد العاملة في المؤسسات الصغيرةلحجلا ا  التارؤخيالتطور  . 1.1
الى  2113 خلال الفترة الممتدة من فانه EUROSTATمن خلال الاحصائيات التي توفرها  :اصوروبي

 882.28.82. الاوروبي من  ير المالية لدول الاتحاد  ص مارتفع حجم اليد العاملة الموظفة في الم 2102
 .عامل 288.18832امل أي بزيادة قدرها ع 188118500.عامل الى 

في المؤسسات كبيرة الحجم خلال نفس الفترة بـ  في حين ارتفع حجم اليد العاملة الموظفة
يفوق المعدل المحقق في   ص مجعل من المعدل الصافي للتوظيف في الم عامل وهذا ما 3.38352
 .1تواليعلى ال % 0052و  % 20.8الحجم والذي قدر بـ  كبيرةالمؤسسات  

 2113 انها خلال كل السنوات الممتدةمن في توفير فرص العمل هو  ص مومما يؤكد على اهمية الم
دوما عدد العمال في هذا النوع من المؤسسات يفوق عدد العمال في المؤسسات الكبيرة  كان  2102الى 

 :وهذا ما يوضحه الشكل التالي

 
وروبي حس  حجلا المؤسسات  اصاصاتصادؤة غير المالية للاتحاد    في المؤسساتتطور عدد العمال  (: 52)الشكل رالا  

 (عامل 050) 2502-2550 خلاص الفترة من

 
Source : Paul WYMENGA and all, Op. Cit, p.17. 

  

حجم  ان 2102إلى  2113 انه في كل سنوات الفترة من نلاحظ( 12)ومن خلال الشكل رقم 
الموظفة في المؤسسات الصغيرة والمؤسسات متوسطة  فوق تلكاليد العاملة في المؤسسات المصغرة ي

                                           
لاعتماد على الاحصائيات التي يوفرها الموقع الرسمي للمديرية العامة للمؤسسات والصناعات الاوروبية والملخصة في الملحق رقم تم حساب هذه النسبة با.  1
(15 )DG enterprises et industries. 
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المؤسسات  تعود في الاساس لصغر حجم م ص معلى ان الاهمية التوظيفية لل الحجم،وهذا ما يؤكد
 .انشائها وسهولة

 ىوقدرتها عل  ص مملاحظة مدى مرونة الم يمكن( 12) نفس الشكل رقم ومن خلال كما انه
 2101إلى  .211 من انه في الفترة خلال هذا الشكل نجد حيث ومن. دية التكيف مع الظروف الاقتصا

عدد اليد العاملة الموظفة في  التي امتازت بالانعكاسات  السلبية للازمة الاقتصادية العالمية على
المؤسسات، كان مقدار الانخفاض في عدد العمال في المؤسسات كبيرة الحجم يفوق الانخفاض المسجل 

 . ص مفي الم لفي عدد العما
 توفير فرص العمل مقارنة بالمؤسسات الكبيرة وهذا تمتاز بقدرة اكبر على  ص مان الم يؤكد على مما

 : خاصة في فترة الازمة الاقتصادية وهذا ما يوضحه الشكل التالي

 
إلى    2550 ترة منالف  ر المالية للاتحاد اصوروبي خلالغي  لا ص مالتطور النسبي لعدد العمال في ال(: 50)الشكل رالا  

 (2550اصساس   سنة) 2502

 
Source : Paul WYMENGA and all, Op. Cit, p.9. 

 
 في الاتحاد  ص مالعمال في الم ان التطور النسبي لعدد نلاحظ( 15)خلا الشكل السابق رقم  ومن

دد العمال يأخذ إتجاه عام تصاعدي مما يعني الارتفاع في ع 2102إلى  2113الاوروبي خلال الفترة من 
  .2101إلى  .211 الفترة، ر م الانخفاض الطفيف المسجل خلال الفترة منخلال   ص مفي الم

والمتوسبببطة فبببي تحقيبببا القيمبببة المابببافة فبببي اصتحببباد   مسببباهمة المؤسسبببات الصبببغيرة .3
تقـديرها  الاوروبي يـتم في الاتحـاد م ص مفان الاهميـة الاقتصـادية للـ EUROSTATحسب  :اصوروبي

والـتي تعـرف علـى انهـا  (GVA/ Gross Value Add)مضافة اجمالية  ساهمتها في تحقيق قيمةبمدى م
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...( مثــــل المــــواد الاوليــــة، الســــلع)الفــــرق بــــين قيمــــة الانتــــاس مطروحــــا منهــــا الاســــتهلاكات الوســــيطية 
 .المستخدمة  في العملية الانتاجية

المساهمة الاضافية في الناتج الداخلي ووفقا لهذا التعريف فان القيمة المضافة الاجمالية تعبر على 
 .1الخام من طرف منتج معين او قطاع نشاط معين

الاوروبي في تحقيق القيمة  في الاتحاد  ص موعليه سنحاول من خلال هذا العنصر تحليل دور الم
حسب حجم  المضافة وهذا بالاعتماد على الاحصائيات المتعلقة بتوزيع القيمة المضافة الاجمالية

خلال الفترة من   ص مالى التطور التاريخي للقيمة المضافة الاجمالية المحققة في الم وبالإضافةسسات المؤ 
 .2102الى  2113
خـلال  :ة الماافة اصجمالية حسب  حجبلا المؤسسبات فبي اصتحباد اصوروببيمتوزؤل القي. 1.3
 الماليـة للاتحـاد الاوروبي بــ قدر اجمالي القيمة المضافة المحققة في المؤسسـات الاقتصـادية  ـير 2102سنة 

ـــــ  ن ص مــــمليــــون اورو وقــــد كــــان نصــــيب الم 38012821008 هــــذه القيمــــة المضــــافة الاجماليــــة يقــــدر ب
  :موضح في الجدول التالي كما هو. مليون اورو  .583.1.45

 
ة في اصتحاد  الماافة اصجمالية المحققة في القطاعات اصاتصادؤة غير المالي توزؤل القيمة(: 50)الجدول رالا  

 2502اصوروبي حس  حجلا المؤسسات لسنة  
 

 البيانات
 حجم المؤسسات

 المجموع كبيرة م ص م متوسطة صغيرة مصغرة
01)إ .م.ق

3 
 38012821008 28320815003 583.18381 08053828503 08085825301 08511853101 (اورو

 011 8002 3.00 0.08 0.03 2002 النسبة المئوية
 عدد/إ.م.ق

المؤسسات 
(01

 (اورو 5
3.05 .8201 3810802 01500 32853202 22103 

Source : Paul WYMENGA and all, Op. Cit, p.15.  

 

                                           
1
 . OCDE, comptes nationaux  des pays de l OCDE, volume 2, 1994-2005 tableaux détailles, OECD publishing, 

2007, p. 880. 
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هي المساهم الاكبر في خلق الثروة   ص ميتضح جليا ان الم( 11)ومن خلال الجدول السابق رقم 
ا النوع من المؤسسات في تحقيق وبالتالي تحقيق قيمة مضافة اجمالية اكبر، حيث ان نسبة مساهمة هذ

من اجمالي القيمة المضافة الاجمالية المحققة في المؤسسات الاقتصادية  ير  %3.00المضافة يقدر بـ  القيمة
 . %8002المالية في الاتحاد الاوروبي، في حين ان المؤسسات كبيرة الحجم تساهم بما نسبته 

من قيمة مضافة اجمالية نجد ان كل  كل مؤسسةاما اذا اعتمدنا على احصائيات متوسط ما تحققه  
تحقق ما   ص ممضافة اجمالية في حين ان الم مليون اورو كقيمة 3208كبيرة الحجم تحقق حوالي  مؤسسة
 من القيمة المضافة الاجمالية المحققة % 1022تحقق نسبة  م ص مألف اورو مما يعني ان كل  05100يقارب 

اجمالية لحوالي  مضافة كبيرة الحجم الواحدة تحقق قيمة ي ان المؤسسةواحدة كبيرة الحجم، أ في مؤسسة
 .تمعةمج م ص م 585

بالمؤسسات   في تحقيق القيمة المضافة تكمن في اعدادها الكبيرة مقارنة  ص موعليه فان اهمية الم
 .الاوروبي كبيرة لحجم مما يجعل منها المصدر الاساسي للثروة في دول الاتحاد

لتارؤخي للقيمة الماافة اصجمالية للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة فبي اصتحباد  التطور ا .1.3
الى  2113 والممتدة مـنة الفتر  فانه خلال EUROSTATمن خلال الاحصائيات التي توفرها  : اصوروبي

مــن   ــير الماليــة للاتحــاد الاوروبي  ص مفي الم تم تســجيل ارتفــاع في القيمــة المضــافة الاجماليــة المحققــة 2102
مليون اورو، في  .3158.330قدرها  مليون اورو أي بزيادة 583.18381,0مليون اورو الى  581.5831805

ــــــ  حـــــين ارتفعـــــت القيمـــــة ـــــيرة الحجـــــم خـــــلال نفـــــس الفـــــترة ب المضـــــافة الاجماليـــــة المحققـــــة في المؤسســـــات كب
2113 مقارنة بسنة % 08مليون اورو أي بمعدل حوالي  520832308

1. 
  ص مالمضافة الاجمالية المحققة في الم تماد على التمثيل البياني للتطور النسبي للقيمةكما انه وبالاع

اتجاه عام تصاعدي   تبين ان هذا التطور يأخذ 2102إلى  2113 منالاوروبي خلال الفترة  لدول الاتحاد
 :الشكل التالي موضح في كما هو

                                           
 الملحق رقم تم حساب هذه النسبة بالاعتماد على الاحصائيات التي يوفرها الموقع الرسمي للمديرية العامة للمؤسسات والصناعات الاوروبية والملخصة في.  1
(15 )DG enterprises et industries. 
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غير المالية للاتحاد اصوروبي خلال الفترة من   لا ص مية في الالتطور النسبي للقيمة الماافة اصجمال(: 50)الشكل رالا  
 (2550سنة اصساس  ) 2502إلى    2550

 
Source : Paul WYMENGA and all, Op. Cit, p.9. 

  

 ر م الانخفاض خلال الفترةص و  الارتفاع في  القيمة المضافة الاجمالية المحققة في الم مما  يعني
وهذا الانخفاض راجع إلى  2101عاود الارتفاع مرة اخرى في السنة الموالية ثم ت 2112سنة  المسجل خلال

الاعمال المحقق من طرف  رقم الانعكاسات السلبية للازمة الاقتصادية العالمية التي اثرت على قيمة
 .المؤسسات الاقتصادية الاوروبية
في دعم التنمية  م  صصائيات يتأكد جليا الدور الجوهري الذي تلعبه المومن خلال هذه الاح

مما يفسر ارتفاع اعدادها  ،انشائها انتشارها الكبير وسهولة الاوروبي من خلال الاقتصادية في الاتحاد
تفوق ما توفره المؤسسات   إلى توفيرها لمناصب العمل باعداد بالإضافة. بالمؤسسات كبيرة الحجم مقارنة
بطالة،كما انها في نفس الوقت تعتبر المساهم اساسي في امتصاص ال عنصرايجعل منها  ماالحجم  كبيرة

الرئيسي في خلق الثروة من خلال تحقيقها لقيمة مضافة اجمالية اعلى مقارنة مما تحققه المؤسسات كبيرة 
 .الحجم في الاتحاد الاوروبي

 
المكانة اصاتصادؤة للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الوصؤات المتحدة  :  الفرع الثاني
 اصمرؤكية

حادة في  العشرية الاخيرة حيث قدر المكتب الوطني  ركود لقد عرف الاقتصاد  الامريكي فترة
ركود لا مرحلةان  (NBER/ the National Bureau of Economic Research) الاقتصاديةللبحوث 

ة ومع بداي.  .211واستمرت في التدهور حتى نهاية  2111أ نشأة  في بداية ديسمبر من عام .م.في الو
لمواجهة انخفاض الطلب الكلي في القطاع  اوباما لتقديم حزمة تحفيزات ضخمة سعت ادارة باراك 2112
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 SBA/ Small)الأعمال الصغيرة  لإدارةالتمويل المخصص  زيادةالخاص، ومن بين هذه الاجراءات 

Business Administration)  دولار امريكي وهذا بهدف تخفيض الرسوم على مليون151بقيمة 
التنمية الاقتصادية  لدعم م ص مطرف هيئة ادارة الأعمال الصغيرة والموجهة لل القروض المضمونة من

 .1الريادية خاصة في المناطق الريفية والمناطق الحضرية منخفضة الدخل والأعمال
في الولايات المتحدة الامريكية ودورها في   ص ممكانة الم وسنحاول من خلال الفرع الحالي ابراز

 .سين مؤشرات الاقتصادية الكليةتح

لقد تم في  :دؤموغرافية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الوصؤات المتحدة اصمرؤكية .1
 The federal statistical system of the U.Sأ .م.أ استحداث النظام الاحصائي الفدرالي للو.م.الو

 .أ .م.البنية التحتية للوو  دوالاقتصابهدف توفير البيانات حول المجتمع الامريكي 
اهم هذه الوكالات التي تهتم  ومن ،شبكة لامركزية من الوكالات الفدرالية نالنظام مويتكون هذا 

 Bureau of التعدادمكتب  خاصة هو  ص مالم بتوفير احصائيات حول الاقتصاد الامريكي عامة و

census  و مكتب احصائيات العملBureau of labor statistics الاقتصادي  لالتحليكتب وم
Bureau of economic analysis    وتوجيه البرامج  لاعداد كأساسوالتي يتم الاعتماد على بياناتها

 . SBAفي اطار هيئة ادارة الأعمال الصغيرة   ص مالحكومية الداعمة لقطاع الم
الاعتماد  تمأ ي.م.في الو :توزؤل المؤسسات حس  الحجلا في الوصؤات المتحدة اصمرؤكية .1.1

عامل اكثر المعايير  311ويعد معيار عدد العمال والمحدد باقل من   ص م مختلفة لتعريف المعلى معايير
بعنوان تجربة لمبحث الاول من المطلب الثاني لالثالث  الفرعتوضيحه سابقا في  تم كما استخداما

 .الولايات المتحدة الامريكية في تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
ما  طرف مكتب التعداد الامريكي فانه عادة كما انه وحسب الاحصائيات الرسمية المعلن عنها من

 .توظف أي عامل والمؤسسات الاخرى يتم الفصل بين المؤسسات الفردية التي لا
على انها تلك المؤسسات التي لا تمتلك يعرف مكتب التعداد الامريكي هذا النوع من المؤسسات 

الخاص في مؤسسات مصغرة و التي  لحسابهميعملون  حيث ان في  البيتها عبارة عن افرادأي عامل اجير 
 .2قد لا تكون المصدر الرئيسي لدخل المالك

                                           
1 . Small Business Administration, the small business economy a report to the president, united states government 

printing offices,  Washington, USA, 2009, p. p. 6-7.  
2 . census.gov/epcd/non employer/view/define.html  12/2105/.0الموقع الرسمي لمكتب التعداد الامريكي شوهد يوم.  
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بـ  2101 سنة  ص مكي للتعداد فقد قدر عدد الميوحسب الاحصائيات  التي يوفرها المكتب الامر 
موضح في الجدول  أ كما هو.م.مؤسسة خاصة في الو .38158835من بين  1مؤسسة 381018512

 :الموالي
 

 2505أ لسنة  .م.توزؤل المؤسسات الخاصة حس  الحجلا في الو(: 50)الجدول رالا  

 (عدد العمال في المؤسسة)حجم المؤسسات  البيانات
 المجموع فأكثر 311 311اقل من  822-011 22-21 21أقل من 

 .38158835 018253 381018512 08115. 8138023 380318818 عدد المؤسسات
 011 105 2201 0082 .02. .202. النسبة المئوية

 (.18)من اعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الملحق رقم : المصدر

 
 أ هي عبارة.م.من المؤسسات الخاصة في الو % 2201 نسبة جليا ان خلال هذا الجدول يبدو ومن

 . عامل 21 حقة لهذه المؤسسات توظف اقل منعامل وان الغالبية السا 311 مناقل  توظف م ص معن 
  ص مأ يغلب عليه طابع الم.م.للقطاع الخاص في الومما يدل على ان النسيح المؤسساتي 

 .عامل 21اقل من  توظفالتي  وبالأخص
التطور التارؤخي لعدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الوصؤات المتحدة  . 1.1

الدورية  ري، فحسب التقار  ص مانخفاض حاد في عدد الم 2112ة أ سن.م.لقد شهدت الو :اصمرؤكية
في   National federation of independent businessالمستقلة  للأعمالالتي يعدها الاتحاد الوطني 

الصغيرة يشير الى بداية ارتفاع طفيف خلال سنة  للأعمالفإن مؤشر التفاؤل   ص مأ حول الم.م.الو
مما جعل بعض المحللين الاقتصاديين يربطون ضعف  أخرىيعاود الانخفاض مرة  قبل ان 2100الى  2101

 ص راجع في الاساس الى ضعف أداء الم 2101الى  2112الأداء في الاقتصاد الامريكي من منتصف 
  .2م

أ .م.في الو  ص موبسبب الانعكاسات السلبية للازمة الاقتصادية العالمية عرف أداء الم هحيث ان
 :موضح في الشكل الموالي  مما أثر سلبا على اعدادها كما هوتذبذب كبير

                                           
عامل دون احتساب المؤسسات  الفردية التي لا توظف أي عامل اجير والتي قدر عدد هذه الاخيرة  311هي المؤسسات التي توظف اقل من   ص مالم.  1

 .مؤسسة .228001832ب  2101أ سنة . م. في الو
2 . Paul WYMENGA and all, are EU SMEs recovering from the crises? Annual report on EU SMEs 2010/2011, ed 

ECORYS, Rotterdam, the Netherlands, 2011 , p. p. 18-19. 
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 (2550سنة الأساس  ) 2500 – 2550أ خلال الفترة من  .م.في الو  لا ص مالتطور النسبي لعدد ال(: 50)الشكل رالا  

 
Source : Paul WYMENGA and all, Op. Cit, p.21. 

 

إلى  2113 اعا خلال الفترة منشهدت ارتف  ص مومن خلال هذا الشكل نلاحظ ان أعداد الم
ذلك ارتفاع  لتعرف بعد 2101إلى  اية  2111 من  ص متسجيل انخفاض حاد في عدد الم ثم تم 2111

نتيجة لحزمة الاجراءات   ص م، وقد جاء هذا الارتفاع الطفيف في أعداد الم2100طفيف خلال 
 الصغيرة لسنة للأعمالالتوظيف لإنعاش هذا القطاع، ومن امثلة ذلك قانون   ص مالمعتمدة في الم

وعاء مخصصات  طريق زيادة الاموال لرجال الاعمال عن ، والذي يهدف لضخ المزيد من2101
 .1القروض

بهدف اعادة النهوض  م ص معلى الاهمية الكبيرة التي توليها الادارة الامريكية لل مما يؤكد
 .بالاقتصاد الامريكي

 :طة في التوظيف في الوصؤات المتحدة اصمرؤكيةمساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوس .1
إلى  31 توفر مالا يقل عن  ص ممنتصف التسعينات كانت الم فيما يتعلق بتوفير فرص العمل فمنذ

مليون  500كانت هناك خسائر كبيرة في الوظائف بـ   .211 من الوظائف الجديدة ولكن في سنة 1%.
نتيجة   ص مع في الاساس إلى الانخفاض في عدد الموهذا راج ، ص ممنها في الم % 31منصب عمل 

الاقتصاد الامريكية مما جعل المؤسسات الاقتصادية تسعى إلى التخلي عن  ةلازمة الركود التي ضرب
  .2التوظيف وخفض مناصب العمل

                                           
1 . Paul WYMENGA and all, 2011, Op. Cit, p.19. 
2   . Small Business Administration, Op. Cit, p.9. 
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 خـلال سـنة: الأمرؤكيبةتوزؤل اليد العاملة حس  حجلا المؤسسبات فبي الوصؤبات المتحبدة   .1.1
مليـــون مؤسســـة تمتلـــك  301وأكثـــر مـــن مليـــون مؤسســـة فرديـــة  22أ اكثـــر مـــن .م.ء في الـــوتم احصـــا 2101

 .عمال اجراء
عامل في المؤسسات الاقتصادية الخاصة في  00082118123وفي خلال نفس السنة تم احصاء 

 38822383.1عامل يقدر بـ  311 والتي توظف كلا منها اقل من  ص مأ وقد كان نصيب الم.م.الو
 :في الجدول التالي موضح هوعامل كما 

  
في الوصؤات المتحدة اصمرؤكية   الموظفة في المؤسسات الخاصة حس  الحجلا توزؤل اليد العاملة(: 50)الجدول رالا  

    2505 لسنة

 (عدد العمال في المؤسسة)حجم المؤسسات  البيانات
 المجموع فأكثر 311 311اقل من  822-011 22-21 21أقل من 

 00082118123 3382158803 38822383.1 038.3.8381 0.83388512 .218315813 عدد العمال
 011 3102 8200 0802 0303 0.08 النسبة المئوية

عدد 
عدد /العمال

 المؤسسات
502. 52013 028013 2032 5851308. 02035 

 (13) اعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الملحق رقم من: المصدر

 
تقدر بـ   ص منلاحظ ان نسبة العمالة الموظفة في الم( 12) لسابق رقمومن خلال الجدول ا

ان المؤسسات كبيرة  أ ، في حين.م.الموظفة في المؤسسات الخاصة في الو من اجمالي اليد العاملة 8200%
اهمية بالغة في توفير فرص العمل في  م ص موبالتالي نستنتج ان لل.  % 3102الحجم توظف ما نسبته 

 .أ .م.الو
 حسب الحجم على النحو التالي م ص منفس الجدول يمكن ترتيب الاهمية التشغيلية لل خلال ومن
مليون عامل ثم المؤسسات التي  21 من بأكثرعامل  21 نجد المؤسسات التي توظف اقل من في المقدمة

 822الى 011 توظف بين مليون موظف فالمؤسسات التي .0من  بأكثرعامل  22إلى  21توظف ما بين 
 .عامل نمليو  03 من بأكثر عامل

 وهذا نظرا لسهولة م ص مالتوظيفية لل الاهميةومنه فكلما صغر حجم المؤسسات كلما زادت 
 .انشائها وانتشارها الواسع
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ل احصائيات متوسط عدد العمال في كل مؤسسة ان المؤسسات الخاصة في لامن خ كما نجد
نجد ان متوسط عدد العمال في المؤسسة الخاصة حوالي  أ يغلب عليها طابع الحجم الصغير حيث.م.الو
 .عامل 21

والمتوسبطة فبي   التطور التارؤخي لحجلا اليد العاملة الموظفبة فبي المؤسسبات الصبغيرة. 1.1
أ .م.في الــو SBAخــلال احصــائيات هيئــة ادارة الاعمــال الصــغيرة  مــن :الوصؤببات المتحببدة اصمرؤكيببة

 8182088125 مــن  ص مالموظفــة في الم حجــم اليــد العاملــة قفــز 2101الى  ..02فانــه خــلال الفــترة مــن 
عامل، وقد كانت اكبر زيادة في حجم اليد  181.08231قدرها  عامل أي بزيادة 38822383.1عامل الى 

 .1عامل 3182258181العمال  اين بلغ عدد 2113 في سنة  ص مالعاملة الموظفة في الم
 كما هو   ص مم اليد العاملة الموظفة في المحجض في تم تسجيل انخفا 2113من سنة  وابتداء

 :موضح في الشكل التالي
 

 سنة) 2500الى    2550 من  الفترةأ خلال  .م.في الو  لا ص مفي ال  الموظفةنسبة تطور العمالة  (: 50)الشكل رالا  
 (2550اصساس  

 
Source : Paul WYMENGA and all, Op. Cit, p.20. 

 
تم تسجيل انخفاض حاد  .211 و 2111محدودة خلال السنوات بعدما كانت نسبة الانخفاض 

على الاقتصاد الامريكي  الاقتصادية العالمية وهذا راجع لانعكاسات الازمة 2101و  2112في سنتي 
 .وتسريح العمال  ص مالذي ادى إلى تقليص في عدد الم

                                           
 small businessتم حساب هذه الاحصائيات بالاعتماد على البيانات التي يوفرها الموقع الالكتروني الرسمي لهيئة ادارة الأعمال الصغيرة .  1

administration   (.13)والتي تم تلخيصها في الملحق رقم 
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في  انظيرتهبر من العالمية كانت اك بانعكاسات الازمة  ص مومن الملاحظ ان درجة تأثر الم
يلاحظ ان حجم اليد ( 13)وبالاعتماد على احصائيات الملحق رقم  المؤسسات كبيرة الحجم حيث انه

عامل أي  382218131بـ  2113مقارنة بسنة  2101قد انخفض في سنة   ص مالموظفة في الم العاملة
ؤسسات كبيرة  الحجم فقد في حين انه بالنسبة للم 2113 سنةمقارنة بحجم العمالة في  % 01.بنسبة 

ان نستنتج  ومنه يمكن % 803عامل أي بنسبة  281218101بـ  2113بـ  مقارنة 2101 سنةانخفضت في 
وهذا خاصة في   ص مأ للمؤسسات كبيرة الحجم قدرة اكبر في توفير فرص العمل مقارنة بالم.م.انه في الو

 .فترات الازمات الاقتصادية

والمتوسطة في تحقيا القيمة الماافة في الوصؤات المتحدة   مساهمة المؤسسات الصغيرة .3
في تحقيق القيمة المضافة إلى ان هذه   ص مأ تشير الاحصائيات المتعلقة بمساهمة الم.م.في الو :اصمرؤكية

وهــــذا بســــبب تــــأثير الازمــــة  .211إلى  2111مــــن  المســــاهمة قــــد انخفضــــت بشــــكل واضــــح خــــلال الفــــترة
 :في الشكل التالي موضح كما هوالاقتصادية  

 
أ خلال الفترة من  .م.نسبة تطور القيمة الماافة اصجمالية المحققة في المؤسسات حس  الحجلا في الو(: 50)الشكل رالا  

 2505الى    2550

 
Source : Paul WYMENGA and all, Op. Cit, p.22. 

 

الامريكية في ان مساهمة المؤسسات الاقتصادية  نلاحظ( 11) خلال الشكل السابق رقم ومن
اخذت نفس الاتجاه العام مهما كان حجم المؤسسة، مما  2101 الى 2113القيمة المضافة خلال الفترة 

فبعدما كانت نسبة تغير القيمة  الأمريكي،يؤكد تأثره بالوضعية الاقتصادية التي يشهدها الاقتصاد 
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الى  2113بمعدلات متزايدة من لوحظ  انخفاض  2113 المضافة الاجمالية تأخذ منحا تصاعديا حتى سنة
 . 2112 من سنة ثم انتعاش تدريجي ابتداء .211

في كانت ملاحظة ان نسبة الانخفاض في القيمة المضافة الاجمالية   خلال نفس الشكل يمكن ومن
اخرى على ان  اكبر مما كانت عليه بالنسبة للمؤسسات كبيرة الحجم، الامر الذي يؤكد مرة  ص مالم

 مضافة مقارنة بالم أ مساهمة اكبر في دفع عجلة التنمية وتحقيق قيمة.م.ة الحجم في الوللمؤسسات كبير 
 .وهذا خاصة في مراحل الازمات الاقتصادية ص م

 

الببببرامل الموجلبببة لبببدعلا المؤسسبببات الصبببغيرة والمتوسبببطة فبببي اصتحبببباد  : المطلببب  الثببباني
 اصوروبي والوصؤات المتحدة اصمرؤكية

من قدرتها  تعاني من العديد من العراقيل والعوائق التي تحد  ص ملى ان المتشير بعض الدراسات ا
على الاستمرارية والنمو مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم، فحسب الدراسة التي قامت بها الشبكة 

وهذا من خلال استجواب اجرته  2115الى  0222للفترة الممتدة من   ص مالاوروبية للبحوث حول الم
عراقيل اساسية تحد من قدرتها  8تعاني من اربع   ص ملي المؤسسات، توصلت الى ان الممع بعض مسؤو 
والنمو والتي تتمثل نقص القدرة الشرائية للزبائن، نقص العمالة المؤهلة، عدم القدرة على  على الاستمرارية

 .1للاجراءات الادارية وبالإضافةالحصول على التمويل 
العالم الى سن قوانين  دول لمؤسسات عمدت العديد منالنهوض بهذا النوع من ا وبهدف

امام المؤسسات   م ص موتطوير القدرة التنافسية لل وآليات لدعم الى وضع برامج وتشريعات بالإضافة
 .كبيرة الحجم

تطرق الى تجربة الاتحاد الاوروبي والولايات المتحدة الامريكية لومن خلال  المطلب الحالي سنحاول ا
 .خلال الفروع الموالية من م  صفي دعم الم

 
  برامل دعلا المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في اصتحاد اصوروبي :الأولالفرع  

وهذا  .211لسنة  خاصة بعد الازمة المالية العالمية  ص ملقد زاد اهتمام الاتحاد الاوروبي اكثر بالم
 .جلة  التنمية الاقتصاديةلاعتبارها المحرك الاساسي لع

                                           
1  .  MARJORIE LECERF, les petites et moyennes entreprises face a la mondialisation, éd L harmattan, Paris, 

France, 2006, p. p. 143-145. 
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" والمؤسساتية  ح نائب رئيس المفوضية الاوروبية للصناعةيا التوجه جليا من خلال تصر هذ وقد برز
 "  Antonio Tajaniأنتونيو تاجاني 

"Les PME constituent un élément clé de la relance économique de l union 

européenne. C est pourquoi il est essentiel de les soutenir autant que possible. Telle 

est la vocation du SBA: aides les PME a accéder plus facilement au financement et 

au marches tout en allégeant leurs charges administratives ". 

تمثل عنصر اساسي في اعادة بعث   ص مفحسب تصريح نائب رئيس المفوضية الاوروبية فان الم
قانون  الهدف من وهو ،الإمكانولهذا يعد من الضروري دعمها قدر  اد الاوروبي،الاقتصاد في الاتح
بسهولة اكبر وهذا بالحد من  والأسواقعلى الولوس الى التمويل   ص ممساعدة الم :الأعمال الصغيرة
   .الاعباء الادارية

 ضـية الاوروبيـةبعـد مناقشـات واسـعة، قامـة المفو  : ابانون اصعمبال الصبغيرة للاتحباد اصوروببي .1
الخـــاص بالاتحـــاد  SBA/Small Business Actقـــانون الاعمـــال الصـــغيرة  بـــإطلاق .211ســـنة 

لمؤسسات والتي تهدف لجعل المناخ لالاوروبي والذي يشتمل على مجموعة متنوعة من التدابير الملائمة 
 . م ص مالاستثماري اسهل بالنسبة لل

، الحد من الاجراءات  Le test PME  ص مبالم جملة هذه التدابير نجد الاختبار الخاص ومن
 .الادارية وتبسيط اجراءات الفوترة الخاصة بالضريبة على القيمة المضافة 

حيـث انـه  وفقـا لقـانون الاعمـال  الصـغيرة الاوروبي   :اختبار المؤسسات الصبغيرة والمتوسبطة 1.1
القــوانين التشـريعية في الاتحــاد  كـأول الاهتمامــات في سـن  ص مصــلحة المموضـع  فانـه يــنص علـى ضــرورة

ليـــه تم صوصـــيات هـــذا النـــوع مـــن المؤسســـات وعالاوروبي، بحيـــث يجـــب ان تتماشـــى هـــذه القـــوانين مـــع خ
 ص لمـدى تـأثير أي سياسـة او تشـريع جديـد علـى الم وإجبـاريكاختبار ضروري   ص ماعتماد اختبار الم

 .1م
 :2من الخطوات الاربعة التالية  ص متألف اختبار الميو 

 ،في صيا ة القوانين والتشريعات م ص مالممثلة لل استشارة المنظمات. أ

 ،التقييم الاولي للمؤسسات التي يحتمل ان تتأثر بالقوانين والتشريعات الجديدة . ب

                                           
1
 . Commission européenne. De grands projets pour les petites entreprises ce que fait l UE pour les PME , office des 

publication de l union européenne , Luxemburg, 2011, p. 5.  
2
 . ec.europa.eu/enterprise/policies/sme/small-business-act/sme-test/index_en.htm  الموقع الرسمي للمفوضية الاوروبية شوهد يوم

10/00/2105  
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 ،جراء اعتماد أي قانون جديد من  ص مالعوائد والتكاليف المتوقعة ان تتحملها الم تقدير قيمة . ت

 .ت الفرصة لذلكحكلما سم  م ص مالنسبة للاعتماد على قوانين اكثر ليونة ب . ث

مــن  حيــث عملــت المفوضــية الاوروبيــة علــى تعيــين مجموعــة  اصدارؤببة  تالإجببرا االحببد مببن  . 1.1
الخـــبراء والمتعـــاملين الاقتصـــاديين المســـتقلين والمتخصصـــين في الاجـــراءات الاداريـــة بهـــدف العمـــل علـــى 

في حــدود  % 23ض مــن العراقيــل الاداريــة بنســة متابعــة مــدى التقــدم في التــدابير المتخــذة بهــدف الخفــ
والـتي مـن شـأنها ان ترفـع مـن النـاتج الــداخلي   ص ميل عمليـات انشـاء الموهـذا في سـبيل تسـه 2102

 .1% 008الخام بنسة 
 Guichetالنافذة الواحدة  من العراقيل الادارية هي استخدام ومن بين التدابير المعتمدة للحد

Unique المؤسسات بإنشاءكل الاجراءات الادارية المتعلقة  مل على مركزيةالع وهذا من خلال. 
دولة داخل الاتحاد الاوروبي والتي مكنتها من  .0على هذه الفكرة من طرف  وقد تم فعليا الاعتماد

مؤسسة  كانت المدة الضرورية لانشاء  2111المؤسسات، حيث انه في سنة انشاء  وتكلفة تخفيض مدة
 2الى  2101 أورو في حين تقلصت هذه المدة سنة 8.3يوم بتكلفة  02تقدر بـ  محدودة ذات مسؤولية
 .أورو 522ايام وبتكلفة 

وهـذا مـن خـلال   :المابافة تبسبي  اجبرا ات الفبوترة الخاصبة بالابرؤبة علبى القيمبة  3.1.
القبــول مــن الدرجــة الاعتمــاد علــى الفــوترة الالكترونيــة للضــريبة علــى القيمــة المضــافة والــتي تلقــى نفــس 

 .الاوروبي الاعضاء في الاتحاد للدولالخاص بالفواتير الورقية لدى المصالح الضريبية 
من تحصيل  من تأجيل دفع الضريبة على القيمة المضافة إلى ان تتمكن م ص موهذا ما سيسمح لل

 .2مبيعاتها لدى العملاء والذي يعتبر جد مهم لتقليص قيمة العجز في خزينة المؤسسة قيمة
على تسهيل المناخ  د التمعن في هذه التدابير سابقة الذكر نلاحظ انها في مجملها تعملوعن

انشائها وتطويرها، والذي من المتوقع ان ينعكس بشكل ايجابي على  لتحفيز م ص مالاستثماري لل
 ةخلال تحقيقها لقيم الاوروبي من الاقتصادية في دول الاتحاد في دفع عجلة التنمية  ص ممساهمة الم

 .وتوفيرها لمناصب عمل جديدة مضافة
لقد  :آليات الدعلا المالي الموجلة للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في اصتحاد اصوروبي .1

على ان ضمان استقرار النظام المالي ليس  .211 اجمعت دول الاتحاد الاوروبي بعد الازمة العالمية لسنة

                                           
1   . Commission européenne, Op. Cit, p.5. 
2   . ibid, p.5. 
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الحقيقي  مل هذا النظام على تمويل الاقتصادذاته، بل الهدف الاساسي هو ان يعدف بحد هو اله
 .شاء مناصب العملإنالمؤسسات التي هي في حاجة إلى تمويل بهدف دعم الاستثمار و  وبالأخص

ان  2112 لسنة  ص مولقد اظهرت الدراسة التي قامت بها الشبكة الاوروبية للبحوث حول الم
    .1م الماليمن الدع تستفيد الاوروبية لم  ص ممن الم % 1. ر منأكث

على   ص ملدعم قدرة الم الموجهة والأجهزةمن الآليات  وعليه فقد تم العمل على وضع مجموعة
 .التمويل من المصادر الخارجية والتي يتم التطرق اليها في العناصر الموالية

 – Programmeوالتنافسية البرنامج الاطار للابتكار  : والتنافسيةبتكار  للااصطار    البرنامل. 1.1

cadre pour l innovation et la competitivite  مليـون  08051رصـدت لـه  ـلاف مـالي قـدره
مختلفــة يــتم تســييرها مــن آليــات  5ويعتمــد هــذا البرنــامج علــى ثلاثــة  2105 – 2111أورو للفــترة مــن 

 :FEI/Fonds Europeen d Investissement 2وق الاوروبي للاستثمار طرف الصند
في الاموال  المساهمةالمبتكرة وذات معدلات نمو مرتفعة تهدف الى زيادة  ص مم آلية موجهة لل . أ

المخاطر  طريق تقاسم المبتكرة في مراحل نشأتها الاولى ومراحل التوسع، وهذا عن م ص مالخاصة لل
اصة والعوائد مع المستثمرين الخواص من خلال انشاء اثر للرفع المالي لزيادة مقدار المساهمة في الاموال الخ

 ،المبتكرة م ص ملل

على التمويل   ص ممن قدرت الم والتي تقدم ضمانات اضافية للرفع م ص مآلية الضمان لل . ب
 ،بالقروض البنكية

 .لزيادة قدرت الدعم للوسطاء الماليين في بعض الدول الاعضاء جهاز . ت
في  ر تتركزنشاطات الصندوق الاوروبي للاستثما :استثمارات الصندوق اصوروبي للاستثمار. 1.1

 :3مجملها على آليتين هما
تعمل على  للصندوق الاوروبي للاستثمار وهذه الآلية Capital-risqueآلية رأسمال المخاطر  . أ

خاصة تلك حديثة النشأة والتي   ص مالاستثمار في صناديق ومؤسسات رأسمال المخاطر التي تدعم الم
 ،يرتكز نشاطها حول الجانب التكنولوجي

                                           
1
 . Commission européenne. l accès au financement pour les PME , bureau des publications officielles des 

communautés européennes, Luxemburg, 2003, p. 41. 
2
 . Commission européenne. Programme de soutien de l union européenne pour les PME , office des publication de l 

union européenne , Luxemburg, 2012, p. 14. 
3.  Commission européenne, 2012,  Op. Cit, p.16.  
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التي تعمل على تقديم ضمانات للمؤسسات المالية و للصندوق الاوروبي للاستثمار آليات الضمان  . ب
 .م ص متقوم بتغطية القروض المقدمة لل

 BEI/ Banqueالاوروبي للاستثمار  يقوم البنك :اروض البنك اصوروبي للاستثمار .3.1

europeenne d investissement التجارية،  لبنوكطريق الوسطاء الماليين كا على تقديم قروض عن
 .م ص مموجهة لدعم الاستثمارات المادية و ير المادية لل والتي تكون

، أي ان م ص ممن طرف البنك الاوروبي للاستثمار مصادر تمويل دائمة لل وتمثل القروض الممنوحة
 02الى  2حيث تتراوح مدة القروض عادة بين   ص مة الاستثمار في المر هذه القروض توجه لتمويل دو 

 .1مليون أورو 0203لا يفوق  بحيثسنة، كما تم تحديد سقف القرض 
 الاتحاد الاوروبي انشأ الآلية الاوروبية الجديدة للقرض المصغر :الآلية اصوروبية للتموؤل المصغر. 2.1

والتي تمنح قروض مصغرة للمؤسسات الصغيرة  ،طريق البنك الاوروبي للاستثمار التي يتم تسييرها عن
، وقد خصص لهذه الذين فقدوا مناصب عملهم ولهم الر بة في انشاء مؤسساتهم الخاصة والأشخاص

  .2مليون أورو 211 قدر بـرأسمال أولي  الآلية
الخاص  SBAومن بين اهم المحاور التي جاء بها قانون المؤسسات الصغيرة  :تعزؤز روح المقباوصتية .3

وضع العديد من البرامج  المجتمع الاوروبي، وقد تمروح المقاولاتية لدى  هو العمل على دعم بأوروبا
 .المجتمع الاوروبي الهادف الى توفير المعلومات حول امكانية انشاء مؤسسات لكل شرائح

ان الدول الاوروبية تعرف تأخر في مجال المقاولاتية مقارنة  2101وقد أظهر استطلاع اجري سنة 
 المتبقيةمستقلة في حين ان النسبة  من الاوروبيين يمتلكون مهن % 83أ والصين حيث تم احصاء .م.بالو

 .أ والصين على التوالي.م.في الو % 13و  % 33سجلت نسبة ، وفي المقابل أجراءعبارة عن 
" ومن بين البرامج الاوروبية الداعمة للروح المقاولاتية نجد الجائزة الاوروبية للروح المقاولاتية، وبرنامج 

 .الاعمال الشباب لرواد"  Erasmusأيراسموس 
 Le prix europeen deالجائزة الاوروبية للروح المقاولاتية   :الجائزة اصوروبية للروح المقباوصتية. 1.3

l esprit dentreprise  من طرف المفوضية الاوروبية بهدف احصاء ومكافأة  2113تم انشاؤها سنة
اختيار  في كل سنة ، حيث يتمم ص مالروح المقاولاتية لل في السياسة العامة الموجهة لصالح دعم التميز
 .على المستوى المحلي والجهوي والوطني  ص ملاتية والمو المقا الروح لدعم اهم الأعمال المنجزة وتكريم

                                           
1 Commission européenne, 2012,  Op. Cit, p.16. 
2 ibid, p.16. 



 

 31 

الى المشروع  الفرنسي  2101 المقاولاتية لسنة وعلى سبيل المثال منحت الجائزة الاوروبية للروح
التابعة للوكالة الجهوية لتطوير "  Residences d entrepreneursرجال الأعمال  إقامات" المتمثل في 

 .1بفرنسا Auvergneوظيفة في منطقة  311، حيث سمحت هذه المبادرة من توفير  Auvergneمنطقة 
الموجه للشباب رواد الأعمال  البرنامجيهدف هذا   :برنامل اؤراسموس لرواد اصعمال الشباب. 1.3

 الشباب الحاملين للمشاريع من الاحتكاك برجال الأعمال ذوي الخبرة للسماح لهم من تطوير الى تمكين
من الدول  مكان اقامتهم في أي دولة خارس  ص ممهاراتهم التجارية، وهذا من خلال العمل في الم

 .الاوروبية
نامج عمل اشهر ليعود بعد ذلك الشاب الحامل للمشروع ببر  3فترة التربص هذه  ما تدوم وعادة

إلى امتلاكه لشبكة مهمة من الاتصالات مع الفاعلين والمتعاملين الاقتصاديين  وبالإضافةمحدد وواضح 
 .2في الميدان

ولكن عدد قليل من  مليون مستهلك، 311بي بـ يقدر السوق الداخلي الاورو  :الولوج إلى السوق .2  
ة التي تنتمي اليها، ولهذا عمدت المفوضية لولوس إلى اسواق خارس حدود الدولا التي يمكنه  ص مالم

إلى وضع قانون السوق الموحدة والذي يحتوي في طياته على اجراءات  2101 الاوروبية في اكتوبر من سنة
جديدة، الوصول بسهولة إلى  نماذس تجارية ، انشاءرمن الابتكا م ص مخاصة يسمح من خلالها لل

إلى ضمان نموها وتقدمها في محيط  بالإضافةدها الوطنية، التمويل وتسويق السلع والخدمات خارس حدو 
 .اقل بيروقراطية

ن مزاولة نشاطها داخل كل تراب الاتحاد م ص مومن بين الاجراءات المعتمدة والتي تسمح لل
 دول الاتحاد الاوروبي هي اعتماد كل دولة من  مؤسسات منفصلة في الاوروبي دون اللجوء إلى انشاء

 La societe priveeالشركة الخاصة الاوروبية "  ة من المؤسسات وهي صيغة قانونية خاص

europeenne  "3داخل السوق الاوروبي  ص موالتي ستسمح برفع الحواجز والعراقيل على نشاط الم. 

 
 والمتوسطة في الوصؤات المتحدة اصمرؤكية برامل دعلا المؤسسات الصغيرة: الفرع الثاني

ق والربح الذي تولده، فامجرد الان كبيرة، اكبر من مساهمة الأمريكيد في الاقتصا  ص متساهم الم
قدرة  وأكثراكثر ابداعا من الناحية الاقتصادية من الشركات الكبرى  تكون وتميل هذه المؤسسات إلى ان

                                           
1 Commission européenne, 2011,  Op. Cit, p.13. 
2 ibid, p.14. 
3 . ibid,  p.16. 
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نشطة في الاات اكبر لتوفير الفرص و بالإضافة الى امكانيعلى الاستجابة لطلب المستهلكين المتغيرة، 
 .الاقتصادي طق التي تعاني من الركودالمنا

 ضعف براءات اختراع بالنسبة 08الى  05تنتج   ص متشير بعض الاحصائيات إلى ان الم حيث
 .1اكثر من الشركات الكبرى للشركة الواحدة

جميع الاعمال تقريبا في  في الهوية الامريكية حيث ان مهم جزء  ص مالمولا تزال تمثل  مثلت وقد
أ إلى الثمانينات من القرن التاسع عشر، .م.الو القرن الاول من وجود من الفترة الممتدة أ خلال.م.الو

توفر  عامل،ويرجع سبب ذلك إلى عدم 21توظف  اقل من  مؤسسات صغيرة حيث كانت عبارة عن
  مؤسسات بإنشاءجدا بحيث لم تسمح  ابقى الاسواق متباعدة الفترة، مما في تلك التحتية الملائمة البنية

 عن تمويل مؤسسات كبيرة جدا مما جعلها عاجزة كانت صغيرة كبيرة الحجم، كما ان المؤسسات المالية
ت والماء كانت مصدر الطاقة اوالحيوان إلى محدودية القدرة الانتاجية لان طاقة الرياح بالإضافة. الحجم
 .الوحيدة

 لتلغراف وتطوير المحركات البخاريةالّا انه في اواخر القرن التاسع عشر، وبتوفر السكك الحديدية وا
والنمو السكاني السريع هذه الوضعية الجديدة مكنت بعض المؤسسات الخاصة التي تحتاس إلى رؤوس 

 اكبر، ومن الآلات والكيمياويات ان تصبح عةالغذائية وصنا اموال كبيرة والمواد الاولية ومعالجة المواد
العمال والانخفاض في الاسعار  شكل ايجابي على اجورنعكس باان تصبح اكثر كفاءة مما  كخلال ذل

 .التي رافقت المشاريع التجارية الكبرى
على المحك بسبب المنافسة  ير العادلة   ص مبح مستقبل المصووفقا للظروف الجديدة ا الّا انه

جارة يقر قانون الت 1..0 الامر الذي جعل الكونغرس الامريكي سنة امام احتكار المؤسسات الكبيرة،
مما كان يعتبر احتكارا   ص مجزئية لحماية الم ديدية وذلك بصفةبين الولايات لتنظيم السكك الح

 .للمؤسسات الكبرى
 لمكافحة الاحتكار سنة"كلينتون" وقانون 0.21لمكافحة الاحتكار سنة " شيرمان" سعى قانون ثم

خلال منع الاساليب  عمل منمفرطة في سوق ال طةلسة الشركات الكبرى لسر للحيلولة دون مما 0208
 .2 ير العادلة للمنافسة

                                           
، 0، العدد 00مواقف اقتصادية، المشاريع التجارية الخاصة والأعمال الصغيرة، منشورات وزارة الخارجية الامريكية، المجلد  journal USAمجلة .  1

 .8، ص 2113
 ..نفس المرجع السابق، ص .  2
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 51أ حيث قام الكونجرس الامريكي في .م.في الو م ص مالحقيق لل المنعرس 0235وقد مثلت سنة 
الذي يعتبر  Small Business Actبالمصادقة على قانون الاعمال الصغيرة  0235 سنة جويلية من

ادارة الأعمال الصغيرة   ، والذي تم من خلاله انشاءص مم أ الداعمة لل.م.المؤسس لسياسة الو النص
فدرالية تقدم التدريب وتساعد المشاريع التجارية الخاصة الصغيرة على الحصول على التمويل  كوكالة

 .وعقود الأراضي والحصول على رأس المال مع الوكالات الحكومية
 SBA/ Small Businessغيرة تأسست وكالة ادارة الأعمال الص  :ادارة اصعمال الصغيرة .1

Administration  وانشاءة مستقلة للحكومة الفدرالية انيطت بها مهمة مساعد كوكالة 0235سنة 
مهمتها الاساسية   ير ان ،الحين نمت  هذه الهيئة وتطورت الاعمال الصغيرة، ومنذ ذلك وحماية مصالح

خلال شبكتها المترامية  ومن المشاريع،الامريكيين على تأسيس وبناء وتوسيع  تتغير، فهي تساعد لم
 تعمل والعام، الاطراف في المكاتب الميدانية والشراكات التي تقيمها مع منظمات في القطاعين الخاص

 .أ وسائر الاقاليم التابعة لها.م.المجتمع في جميع انحاء الو خدمة هذه الوكالة على
ليون قرض بالاضافة الى ضمانات قروض م 21حوالي  أتها قدمت ادارة الأعمال الصغيرةومنذ نش
 .الصغيرة والمشاريعمن اشكال المعونة للأعمال  الى تنظيمها لمتقيات توجيه والعديد وعقود بالاضافة

والتي . 2111 مليار دولار سنة 83 فقد بلغت قيمتها حوالي القروض التجارية اما حقيبة الهيئة من
هيئة  قدم برنامج .023أ، كما انه ومنذ سنة .م.في الو تجعل منها اكبر داعم مالي لمؤسسات الأعمال

وتنمية  لتمويل  ص مالم لأصحابمليار دولار  51ادارة الأعمال الصغيرة لرأس مال المخاطر اكثر من 
 .1وتوسيع مؤسساتهم

 منذ انشائها سنة في كل عام :اصعمال الصغيرة برامل الدعلا المقدمة في اطار هيئه ادارة .1
شركائها على الصعيد المحلي لمساعدة  أ مع شبكة.م.ادارة الأعمال الصغيرة في الو يئةه تعمل 0235

 .الملايين من مالكي الأعمال الصغيرة الحاليين والمحتملين في بدء وتطوير أعمالهم
ر و في المحا  م ص مدعم الذي تقدمه ادارة الأعمال الصغيرة للوال ويتمثل برنامج المساعدات

 :2الرئيسية التالية
 ، Loan guaranty programبرنامج ضمان القروض . أ

 ، The certified development company loan programشركة التطوير المعتمدة  برنامج قروض. ب

                                           
 .www.sba.orgالموقع الرسمي لهيئة ادارة الأعمال الصغيرة . 1

2 CARLOS W. MOORE and all, managing small business an entrepreneurial emphasis, 14 edition, ed south western 

cengage learning, USA, 2008, p. 318. 
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 ، Micro loan programبرنامج القرض المصغر . ت

 ، Small business investment companiesشركات الاستثمار في الأعمال الصغيرة . ث

 .Small business innovative research programالمبتكرة  الصغيرة للأعمالث برنامج الابحا. س
وفقا لهذا البرنامج تقوم هيئة ادارة الاعمال الصغيرة بتقديم ضمانات  :برنامل ضمان القروض. 1.1

عن طريقها تقاسم  التي سيتمو الامريكية،  م ص مالذين يقومون بدورهم بمنح القروض لل للمقرضين
م على ان لا يتم السماح لل.بين هيئة ادارة الاعمال الصغيرة والمؤسسة المقرضة م ص مقراض للمخاطر الا

الحصول على قرض آخر من أي مؤسسة مالية أخرى، كما انه يجب ان يكون  المقترضة من ص م
 .اكثر من قيمة ضمان القرضو أ % 21للمؤسسة المقترضة القدرة على تسديد 
ورسم  عوائد تتمثل في رسم الخدمة هيئة ادارة الاعمال الصغيرة على وبموجب هذه الخدمة تتحصل

إلى  % 2المقترضة، وعادة ما يتراوح رسم الضمان بين   ص مالضمان اللذان يتم تسديدهما من طرف الم
 : 1حسب نسبة المساهمة في قيمة القرض كالتالي 503%
من قيمة  % 3.ضمان تصل إلى دولار أمريكي نسبة ال 0318111في حالة قيمة القرض اقل من  . أ

 المقترضة؛  ص مالمتبقية تتحملها الم % 03القرض و 

من قيمة  % 13دولار امريكي نسبة الضمان تصل إلى  0318111في حالة قيمة القرض اكثر من  . ب
 المقترضة؛  ص مالمتبقية تتحملها الم % 23القرض و 

ضمان  وأقصىدولار امريكي  مليون 2تغطيتها يجب ان لا يتعدى  الحد الاعلى للقروض التي يتم . ت
 .مليون دولار امريكي 003تقدمه ادارة الاعمال الصغيرة يقدر بـ 

م هذا البرنامج بتوفير قروض طويلة الاجل لل يقوم :برنامل اروض شركة التطوؤر المعتمدة. 1.1
تجديد  لتمكينها من الحصول على استثمارات دائمة، كشراء الآلات والمعدات بهدف توسعت او ص م

 .نشاطها
 والتي يتم المعتمدةعلى هذه القروض من طرف شركة التطوير   ص مووفقا لهذا البرنامج تتحصل الم

 .2الاعمال الصغيرة تمويلها هي الاخرى من طرف هيئة ادارة

                                           
1 BRAIN . P. LANCASTER and all, structured products and related credit derivatives, ed john wiley and sons inc, 

New jersey, USA, 2008,.p. p. 149-150. 
2 CARLOS W. MOORE and all, managing small business an entrepreneurial emphasis, 13 edition, ed thomson, 

USA, 2006,. P. 257. 



 

 30 

دارة الاعمال الصغيرة لدعم ا من طرف هيئة معتمدة وتمثل شركة  التطوير المعتمدة شركة خاصة
إلى  وبالإضافةي المحلي، وتعمل هذه الشركة بالتعاون بين هيئة ادارة الاعمال الصغيرة الاقتصاد النمو

 .م ص مير التمويل للفالمؤسسات الخاصة المقرضة، لتو 
سنة لتمويل الاصول  21نوعين من القروض طويلة الاجل والتي تستحق بعد  ويقدم  هذا البرنامج

 : وهما  ص مفي الم الثابتة
 ،تكلفة المشروع من اجمالي % 31ل قروض توجه لتموي . أ

 011بنسبة ضمان  مدعمة إلى انها بالإضافةاجمالي تكلفة المشروع  من % 81قروض توجه لتمويل  . ب

 .مقدمة من طرف هيئة ادارة الاعمال الصغيرة %

 003كما تقدر قيمة الدعم المالي المقدم من طرف هيئة ادارة الاعمال الصغيرة وفقا لهذا البرنامج بـ
ما اذا كانت هذه  عامة، اما في حالة بصفة م ص مون دولار امريكي كحد أقصى بالنسبة لأي ملي

 العامة للدولة في هذه  الحالة اهداف السياسة اكثر من على تحقيق واحدة او المؤسسات الصغيرة تعمل
 .مليون دولار امريكي 2المالية ان تصل إلى حدود  للإعانة يمكن

 :1أ في.م.العامة للو حيث تتمثل اهداف السياسة

 ،المناطق التجارية تنشيط . أ

 ،زيادة الصادرات . ب

 ،التوسيع في تطوير الاعمال الناشئة . ت

 ،التنمية المحلية . ث

 ،والانتاجية الرفع من التنافسية . س

 ،من طرف سيدات الاعمال المملوكة  ص مانشاء الم . ح

 ، % 01الطاقة على الاقل  من استهلاك الحد . خ

 ،ةاستعمال مصادر الطاقة المتجدد . د

 .اليد العاملة في المجال الصناعي تحفيز . ذ

قروض مصغرة تصل قيمتها حتى  يعمل هذا البرنامج على تقديم :برنامل القرض المصغر. 3.1
من خلال منح هيئة ادارة الاعمال الصغيرة موارد مالية لمؤسسات  ذلك امريكي، ويتم دولار 538111

، حيث قدر متوسط قيمة م ص مالمصغرة لل لقروضوسيطية  ير ربحية التي تقوم بدورها بتقديم هذه ا
                                           

1 . CHARLES H. GREEN, the SBA loan book the complete guide to getting financial help through the SBA, 3
rd

 

edition, ed adams media, USA, 2011,.p. p. 18-19. 



 

 32 

اعدادها  دولار امريكي، كما ان اجراءات الحصول على هذه القروض المصغرة يتم 018311هذه القروض 
 .تتعدى مدتها الاسبوع الواحد لى ان على  من طرف المؤسسات الوسيطية

فانها يتم  % 8عدل فائدة سنوات وبم 3ونظرا لان مدة استحقاق هذه القروض  المصغرة تقدر بـ 
 .1يمكن استعمالها لتمويل رأس المال العامل استخدامها عادة في شراء التثبيتات كما

 مال  الصغيرة هوالاعبرنامج شركات الاستثمار في  :شركات اصستثمار في اصعمال الصغيرة .2.1
وهذا بهدف  .023ات منذ سنة بمليارات الدولار  االحكومة الامريكية صناديق للاستثمار تدعمه عبارة عن

 .سد الفجوة بين حاجة رجال الاعمال لرأس المال ومصادر التمويل التقليدية
ويقوم البرنامج  على اساس استثمار رأس المال طويل الاجل في شركات الاستثمار المملوكة للقطاع 

 : ليالخاص والمعتمدة كشركة للاستثمار في الاعمال الصغيرة، كما يوضخه الشكل التا
 

 ملخص عن آلية عمل برنامل شركات اصستثمار في اصعمال الصغيرة(: 50)الشكل رالا  

 
Source : SBA, the Small business investment company program, ed SBA  office of investment and innovation, 

USA, 2012, p. 3. 

  

                                           
1
.  LINDA PINSON and JERRY JINNETT, steps to small business start up, 6

th
 edition, ed kaplam publishing, USA, 

2006,. P. 140. 
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مال الصغيرة دوما تستثمر بضعف المبلغ يلاحظ ان هيئة ادارة الاع( .1)ومن خلال الشكل رقم 
هذه الاخيرة بدورها  الصغيرة، حيث تقوم لطرف الخواص في شركات الاستثمار في  المستثمر من

 .على شكل قروض ومساهمات في رأس المال للمساعدة على تطويرها وتنميتها  ص مبالاستثمار في الم
 للأعمالتم انشاء برنامج  الابحاث  الابتكارية  :الصغيرة  للأعمالبرنامل اصبحاث اصبتكارؤة   .2.1

توجهيه لتمويل البحوث في المؤسسات الصغيرة لتعزيز التطور التكنولوجي  والذي تم 02.2 الصغيرة سنة
 .والابتكار وتسويق المنتجات

امج هذا البرن ميزانية أ فان.م.وتطوير الابحاث والابتكارات في الو هذا البرنامج في دعم لأهميةونظرا 
مليون  011منها عن  والتي لا تقل مساهمة الواحدة الوكالات الفددرالية طرف العديد من تمويلها من يتم

 .1دولار امريكي

 
 تجارب أخرى في دعلا وتطوؤر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: المطل  الثالث

رائد في هذا من خلال المطلب الحالي سنحاول ابراز الوزن الاقتصادي للم ص م في بعض الدول ال
المجال على  رار التجربة اليابانية وتجربة المملكة المتحدة وهذا بعرض وتحليل الاحصائيات المتعلقة 

ومنه فقد تم تقسيم المطلب الحالي على الشكل . بديمو رافية الم ص م ومدى مساهمتها في التشغيل 
 : التالي

فيخصص لتحليل المكانة الفرع الثاني ا الفرع الاول المكانة الاقتصادية للم ص م في اليابان ام
 .الاقتصادية للم ص م في المملكة المتحدة

 
 :في اليابان  للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةالمكانة اصاتصادؤة  : الفرع اصول

في اليابان وهذا من خلال عرضنا وتحليلنا   ص مسيتم تخصيص الفرع الحالي للتطرق الى مكانة الم
 .لالتشغيالى مدى مساهمتها في  وبالإضافةتطور عدد الم ص م المتعلقة ب للإحصائيات

مؤسسة  ير  0.152.850تم احصاء  2105في سنة  :توزؤل المؤسسات حس  الحجلا في اليابان .1
مؤسسة وهذا  081588253مالية في اليابان وقد كان نصيب الم ص م من هذا النسيج المؤسساتي يقدر بـ 

 : ما يوضحه الجدول التالي

                                           
1 . NATIONAL RESEARCH COUNCIL, venture funding and the NIH SBIR program, ed the national academies 

press, Washington DC, USA, 2009, p. 108. 
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 2500-0000توزؤل المؤسسات حس  حجلا رأس المال  في اليابان خلال الفترة من  (: 05)جدول رالاال 

 السنوات
 عدد المؤسسات حسب الحجم راس المال

 مليار ين0اكثر من  مليار ين 0مليون الى 011من مليون ين 011الى 01من 
كل 

 المؤسسات
1999 1.149.791 26.252 5.402 1.181.445 

2000 1.156.152 26.552 5.520 1.188.224 

2001 1.175.140 27.464 5.635 1.208.239 

2002 1.173.101 28.146 5.736 1.206.983 

2003 1.142.236 28.487 5.766 1.176.489 

2004 1.149.142 28.490 5.761 1.183.393 

2005 1.144.365 27.878 5.700 1.177.943 

2006 1.137.685 28.029 5.699 1.171.413 

2007 1.126.676 27.969 5.598 1.160.243 

2008 1.111.671 28.980 5.579 1.146.230 

2009 1.092.511 28.115 5.519 1.126.145 

2010 1.070.533 27.285 5.407 1.103.225 

2011 1.049.536 26.826 5.324 1.081.686 

2012 1.027.232 26.331 5.254 1.058.817 

2013 1.008.520 25.715 5.196 1.039.431 
1
source : http://www.mof.go.jp/english/pri/reference/ssc/historical.htm  

 

يفوق بكثير عدد المؤسسات   ص مان عدد الم( 01)من الملاحظ من خلال الجدول السابق رقم 
ات المتحدة الامريكية كبيرة الحجم في اليابان وهي نفس الميزة الملاحظة في دول الاتحاد الاوروبي والولاي

 .لتطرق اليها سابقا في المطلب الاول من المبحث لحاليوالتي تم ا
من اجمالي النسيج المؤسساتي خلال كل  % 2293حيث نلاحظ ان الم ص م في اليابان تمثل نسبة 

كبر نلاحظ ان النسبة الا   ص مالموعند تحليلنا في تشكيلة   2 2105الى   0222الفترة الممتدة من سنة 
بـ  2105مليون ين والتي بلغ عددها في سنة  011تعود للمؤسسات التي يقل حجم رأس مالها عن 

مليار ين  0مليون الى  011مؤسسة تليها المؤسسات التي يكون حجم رأسمالها محصور بين  0811.8321
النسيج  من اجمالي % 2أي ما نسبته حوالي  2105مؤسسة سنة  238103ياباني والتي قدر عددها بـ 

 .المؤسسات 

                                           
 .23/13/2108احصائيات ربع سنوية للقوائم المالية للشركات حسب الصناعة من الموقع الالكتروني الرسمي لوزارة المالية اليابانية شوهد يوم .  1
 .مليار ين ياباني 0رأس مالها عن هي تلك المؤسسات التي يقل حجم   ص مالم. 2
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 . ص مالممما يؤكد على ان النسيج المؤسساتي في اليابان يغلب عليه طابع 
من خلال الاحصائيات التي  :التطور التارؤخي لعدد المؤسسات في اليابان حس  الحجلا  .1

الفترة  اليابانية حول توزيع المؤسسات حسب الحجم خلال لالكتروني الرسمي لوزارة الماليةيوفرها الموقع ا
فقد تمكنا من تحديد معدل النمو السنوي في عدد ( 01)والموضحة في الجدول رقم  2105-0222الزمنية 

 : المؤسسات اليابانية حسب الحجم والملخصة في الشكلين التاليين

 
 2500-0000حس  في اليابان خلال الفترة من  نسبة التطور السنوي لعدد اللا ص م  (: 50)رالا  الشكل

 
 (01)من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم : المصدر

 

 في اليابان خلال الفترة مننسبة التطور السنوي لعدد المؤسسات كبيرة الحجلا  (: 05)رالا  الشكل
0000- 2500 

 
 (01)من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم : المصدر
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ان تطور عدد الم ص م والمؤسسات كبيرة   نلاحظ( 01)و( 12)ومن خلال الشكلين السابقين 
في حين تميزت الفترة  20الحجم في اليابان أخذ اتجاه عام تصاعدي خلال بداية العشرية الاولى من القرن 

بانخفاض مستمر في عدد المؤسسات، الّا انه من الملاحظ  2105الممتدة من منتصف  هذه العشرية الى 
كان بدرجة اكبر مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم مما يؤكد على أن معدل الانخفاض في عدد الم ص م  

ارتفاع درجة مخاطر الافلاس في هذا النوع من المؤسسات مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم في حالة التغير  
 . في الظروف الاقتصادية

تم  2105خلال سنة   :مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في التوظيف في اليابان.3
عامل في المؤسسات الاقتصادية  ير المالية في اليابان وقد كان نصيب الم ص م  52.181.322اء احص

 : عامل وهذا ما يوضحه الجدول التالي 23.181.382من حجم هذه العمالة الضخمة يقدر بـ 

 
حس  حجلا    اليد العاملة الموظفة في القطاعات اصاتصادؤة غير المالية في اليابان  توزؤل  (: 00)الجدول رالا

 2500المؤسسات لسنة  

 البيانات
 توزيع المؤسسات حسب الحجم راس المال

مليون  011 الى 01من 
 ين

 0مليون الى  011من 
 مليار ين

مليار  0اكثر من 
 ين

 المجموع

 1.039.431 5.196 25.715 1.008.520 عدد المؤسسات

 32.040.622 6.999.973 5.640.351 19.400.298 عدد العمال

 100 21,8 17,6 60,5 %بة العمالة نس

متوسط عدد 
 31 1.347 219 19 العمال

 (02)ورقم ( 01)من إعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدولين رقم : المصدر

 

نلاحظ ان الم ص م تساهم بنسبة اكبر في توفير التوظيف، ( 00)ومن خلال الجدول السابق رقم 
من اجمالي اليد العاملة الموظفة  %.1من المؤسسات تفوق هذا النوع  في حيث ان نسبة العمالة الموظفة 

 % 22في المؤسسات  ير المالية في اليابان في حين أن المؤسسات كبيرة الحجم توظف ما نسبته حوالي 
 .من اجمالي اليد العاملة

حسب الحجم على الشكل تيب الاهمية التشغيلية للمؤسسات ومن خلال نفس الجدول يمكن تر 
من  %60,5مليون عامل والتي تمثل نسبة  02التالي في المرتبة الاولى نجد المؤسسات الصغيرة بـأكثر من 
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فالمؤسسات    % 21,8ملايين عامل أي بنسبة    1اليد العملة ثم المؤسسات كبيرة الحجم بحوالي 
 .% 17,6ملايين عامل أي ما نسبته   3المتوسطة الحجم بأكثر من 

كل مؤسسة كبيرة  على احصائيات متوسط عدد العمال في كل مؤسسة نجد ان اما اذا اعتمدنا
عامل في كل مؤسسة، مما يعني  28عامل في حين ان الم ص م توظف ما معدله  08581الحجم توظف 

. من حجم العمالة الموظفة في مؤسسة واحدة كبيرة الحجم  % 2ان كل م ص م توظف ما نسبته حوالي 
 33 المؤسسة الكبيرة الواحدة يقدر بما يعادل حجم اليد العاملة الموظفة في حوالي أي ان حجم العمالة في

 .م ص م
وعليه فان اهمية الم ص م في التوظيف وتوفير فرص العمل تكمن في كثرة عددها مقارنة 
بالمؤسسات كبيرة الحجم وهذا عائد في الاساس الى سهولة انشائها مما يجعل منها المصدر الاساسي  

 .وظيف في اليابانللت
التطور التارؤخي لحجلا اليد العاملة الموظفة في المؤسسات  الصغيرة والمتوسطة في    .2

من خلال الاحصائيات التي يوفرها الموقع الرسمي لوزارة المالية الياباني فانه خلال الفترة الممتدة   :اليابان
م  ير المالية لليابان من   انخفض حجم اليد العاملة الموظفة في الم ص 2105الى  0222من 

 .عامل  0.332.020عامل أي بانخفاض قدره  23.181.382عامل  الى  81..23.312
في حين انخفض حجم اليد العاملة الموظفة في المؤسسات كبيرة الحجم خلال نفس الفترة من 

 . عامل   0528838عامل أي بـ  3.222.215عامل الى   1.052.821
 : التاليوهو ما يوضحه الجدول 

 
 
 
 
 
 
 
 
  



 

 3. 

 2500-0000في اليابان خلال الفترة من  التطور التارؤخي لحجلا اليد العاملة  (: 02)الجدول رالا

 السنوات
 حجم اليد العاملة حسب الحجم راس المال

جميع   مليار ين0اكثر من  مليار ين 0مليون الى 011من مليون ين 011الى  01من 
 المؤسسات

1999 21.643.268 4.959.572 7.132.427 33.735.267 

2000 20.426.236 4.634.014 7.104.669 32.164.919 

2001 21.054.694 4.556.986 7.022.889 32.634.569 

2002 19.199.733 4.720.981 6.803.923 30.724.637 

2003 20.130.789 4.941.025 6.677.099 31.748.913 

2004 21.061.749 5.255.074 6.755.059 33.071.882 

2005 21.659.279 5.548.384 6.820.442 34.028.105 

2006 23.411.977 5.469.789 6.863.689 35.745.455 

2007 24.386.548 5.380.658 6.769.643 36.536.849 

2008 22.547.698 5.292.274 7.099.539 34.939.511 

2009 21.366.649 5.700.884 7.261.346 34.328.879 

2010 21.444.249 5.815.055 7.314.335 34.573.639 

2011 21.548.955 5.806.668 7.279.031 34.634.654 

2012 20.428.653 5.728.101 6.946.576 33.103.330 

2013 19.400.298 5.640.351 6.999.973 32.040.622 

source
1 : http://www.mof.go.jp/english/pri/reference/ssc/historical.htm  

 
نلاحظ ان اليد  العاملة الموظفة في الم ص م تفوق دوما ( 02)ومن خلال الجدول السابق رقم 

الى  0222اليد العاملة الموظفة في المؤسسات كبيرة الحجم وهذا خلال كل الفترة الزمنية الممتدة من 
س الجدول انه وهذا ما يؤكد على الاهمية التشغيلية للم ص م ، كما نلاحظ كذلك من خلال نف 2105

تم تسجيل انخفاض ملحوظ ومستمر في حجم العمالة في المؤسسات  2105الى  .211ابتداء من سنة 
الاقتصادية  ير المالية اليابانية ويرجع سبب ذلك الى الانخفاض في عدد المؤسسات المكونة للنسيج 

ورقم ( 12)شكلين رقم تم توضيحها من خلال تحليل الي الياباني خلال هذه الفترة والتي الاقتصاد
(01). 

 

                                           
 .23/13/2108احصائيات ربع سنوية للقوائم المالية للشركات حسب الصناعة من الموقع الالكتروني الرسمي لوزارة المالية اليابانية شوهد يوم  . 1
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 :في المملكة المتحدة  للمؤسسات الصغيرةوالمتوسطةالمكانة اصاتصادؤة  : الفرع الثاني
في المملكة المتحدة مكانة اقتصادية هامة في التوظيف   ص مكغيرها من الدول المتقدمة تحتل الم

ل تحليل المعطيات والبيانات الخاصة وهذا ما سنحاول ابرازه في الفرع الحالي من خلا. وتحقيق قيمة مضافة
بعدد المؤسسات  ومساهمتها في التشغيل وتحقيق القيمة المضافة في المملكة المتحدة حسب حجم 

 .المؤسسة المعبر عنه بعدد العمال
 8.225.521تم احصاء  2112في سنة  :توزؤل المؤسسات حس  الحجلا في المملكة المتحدة .1

عامل من هذا  231التي توظف اقل من   ص مالمة المتحدة وقد كان نصيب مؤسسة  ير مالية في المملك
 :مؤسسة وهذا ما يوضحه الجدول التالي 882038031النسيج المؤسساتي يقدر بـ 

 

 2550لسنة   توزؤل المؤسسات غير المالية حس  الحجلا في المملكة المتحدة(: 00)الجدول رالا

 البيانات
 توزيع المؤسسات حسب عدد العمال

 عمال 01اقل من 
إلى اقل من  01من 

 عامل 01
إلى اقل من  01من 

 عامل  001
عامل  001من 

 المجموع فما اكثر

 882258521 8.170 30.850 181.755 4.702.545 عدد المؤسسات

 100 0,2 0,6 3,7 95,5 %النسبة 

source
1 : http://webarchive.nationalarchives.gov.uk/+/http://stats.bis.gov.uk/ed/sme     

 

ان عدد الم ص م  يفوق بكثير عدد المؤسسات كبيرة ( 05) من الجدول الحالي رقم الملاحظمن 
من اجمالي المؤسسات الاقتصادية  ير المالية ، وعند  % .,22الحجم في المملكة المتحدة اين تمثل نسبة 

 01ات مصغرة التي اوظف اقل من تحليلنا لتشكيلة الم ص م نلاحظ ان النسبة الاكبر تتمثل في مؤسس
توظف من  مليون مؤسسة تليها المؤسسات الصغيرة التي  801اكثر من  2112بلغ عددها في  عمال والتي

الى اقل  31الف مؤسسة، فالمتوسطة الحجم التي توظف من  0.0عامل بأكثر من  31الى اقل من  01
 .الي النسيج المؤسساتيمن اجم % 103الف مؤسسة أي نسبة  50عامل بحوالي  231من 

مما يؤكد على ان النسيج المؤسساتي في المملكة المتحدة يطغى عليه طابع المؤسسات المصغرة 
 .والفردية

                                           
 .23/13/2108الموقع الالكتروني الرسمي للأرشيف الوطني للملكة المتحدة شوهد يوم . 1
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خلال سنة  :مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في التوظيف في المملكة المتحدة .1
ية للملكة المتحدة وقد كان عامل في المؤسسات الاقتصادية  ير المال 5181328111تم احصاء  2112
 :عامل وهذا ما سيبرزه الجدول التالي 0883308111من حجم هذه العمالة يقدر بـ   ص مالمنصيب 

 
توزؤل اليد العاملة الموظفة في القطاعات اصاتصادؤة غير المالية في المملكة المتحدة حس  حجلا  (: 00)الجدول رالا

 2550المؤسسات لسنة  

 البيانات
 ةحجم المؤسس

إلى اقل من  01من  عمال 01اقل من 
 عامل 01

إلى اقل من  01من 
 عامل  001

عامل  001من 
 فما اكثر

 المجموع

 882258521 8.170 30.850 181.755 4.702.545 عدد المؤسسات

 30.062.000 15.511.000 3.074.000 3.528.000 7.949.000 عدد العمال

 100 51,60 10,23 11,74 26,44 %نسبة العمال 

متوسط عدد  
 6,11 1898,53 99,64 19,41 1,69 العمال

Source
1 : http://webarchive.nationalarchives.gov.uk/+/http://stats.bis.gov.uk/ed/sme   

 

متقاربة  بنسبةنلاحظ ان  الم ص م تساهم في التوظيف ( 08)و من خلال الجدول السابق رقم 
من اجمالي  اليد  % 30031ث نجد ان هذه الاخيرة توظيف ما نسبته مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم حي

من اجمالي اليد العاملة الموظفة في المؤسسات   % 8.08العاملة في حين ان الم ص م توظف نسبة 
 .الاقتصادية  ير المالية في المملكة المتحدة
حسب حجمها  يمكن ترتيب الاهمية التشغيلية للمؤسسات( 08)ومن خلال نفس الجدول رقم 

عامل حيث تقدر حجم  231على الشكل التالي، في المرتبة الاولى نجد المؤسسات التي توظف اكثر من 
عامل  182828111عمال بـ  01عامل ثم المصغرة التي توظف اقل من  0383008111اليد العاملة بها بـ 

عامل الى اقل  31ظف من عامل ثم المؤسسات التي تو   31الى اقل من  01فالمؤسسات التي توظف بين 
 .عامل على التوالي 581818111عامل و  5832.8111عامل بـ  231من 

اما بالاعتماد على احصائيات متوسط عدد العمال في كل  مؤسسة نجد أن كل مؤسسة كبيرة 
عامل أي انها مؤسسات تمتاز بضخامة الحجم في حين ان الم ص م  08211الحجم توظف ما يقارب 

                                           
 .23/13/2108الباحث بالاعتماد على المعطيات التي يوفرها الموقع الالكتروني الرسمي للأرشيف الوطني للملكة المتحدة شوهد يوم  من اعداد.  1
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مما يعني انه يغلب عليها طابع صغر الحجم وان كل م ص م توظف  عمال، 5له حوالي توظف ما  معد
من الحجم الكبير، أي ان حجم العمالة في  واحدة حجم العمالة الموظفة في مؤسسة من %1003نسبة 

 .م ص م مجتمعة 355المؤسسة الكبيرة الواحدة يقدر بما يعادل حجم اليد العاملة الموظفة في حوالي 
ه فإن أهمية الم ص م في التوظيف وتوفير فرص العمل تكمن في اعدادها الكبيرة مقارنة وعلي

بالمؤسسات كبيرة الحجم وهذا راجع لسهولة إنشائها وإنتشارها السريع مما يجعل منها مصدرا مهما 
 .للتوظيف في المملكة المتحدة

 :في المملكة المتحدة  مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تحقيا القيمة الماافة .3
حسب الاحصائيات التي يوفرها الموقع الالكتروني للأرشيف الوطني للملكة المتحدة يتم تقييم مدى قدرة 

  Turnoverالم ص م في تحقيق القيمة المضافة بالاعتماد على مدى مساهمتها في تحقيق رقم الاعمال 
 BIS/Business)والمهارات والمعرفة باختصار بـ حيث تعرفه مديرية المشاريع لإدارة الأعمال والابتكار 

Innovation and Skills)  كالتالي" :the value of sales, work done and services rendered. 

excludes VAT " أي ان رقم الأعمال يعبر عن قيمة المبيعات والعمل المنجز والخدمات المقدمة مع
 .1استبعاد الضريبة على القيمة المضافة

عليه سنحاول من خلال هذا العنصر ابراز دور الم ص م في المملكة المتحدة في تحقيق القيمة و 
المتعلقة بتوزيع رقم الأعمال حسب حجم المؤسسات في سنة  الاحصائيات المضافة وهذا بالاعتماد

2112. 
في المملكة الاعمال المحقق في المؤسسات الاقتصادية  ير المالية  قدر اجمالي رقم 2112 سنةفخلال 

مليون  083528858استرليني وقد كان نصيب الم ص م منها يقدر بـ مليون جنيه   3.458.993المتحدة بـ 
 :  جنيه  استرليني وهذا ما يوضحه الجدول التالي

 

 

 

 

 

                                           
1 . DEPARTMENT FOR BUSINESS INNOVATION AND SKILLS, small and medium sized enterprises statistics 

for the UK and regions, published by BIS, UK, 2010,. P. 4. 
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  توزؤل رالا الأعمال المحقا في القطاعات اصاتصادؤة غير المالية في المملكة المتحدة حس  حجلا(: 00)الجدول رالا
 2550المؤسسات لسنة  

 البيانات
 حجم المؤسسة

 عمال 01اقل من 
إلى اقل من  01من 

 عامل 01
إلى اقل من  01من 

 عامل  001
عامل  001من 

 المجموع فما اكثر

 882258521 8.170 30.850 181.755 4.702.545 عدد المؤسسات

 30.062.000 15.511.000 3.074.000 3.528.000 7.949.000 عدد العمال

 016)رقم الأعمال 
£) 695.598 485.331 451.505 1.826.558 3.458.993 

 100 52,81 13,05 14,03 20,11 %النسبة 

عدد / أ .ر
 المؤسسات

 0,1501
3£  2,6701

3£  14,6401
3£ 

      

223,5701
3£ 

 0,7001
3£ 

0,0901 عدد العمال/ أ .ر
3£  0,1401

3£  0,1501
3£  0,1201

3£  0,1201
3£ 

Source
1 : http://webarchive.nationalarchives.gov.uk/+/http://stats.bis.gov.uk/ed/sme  

 

يتضح جليا ان الم ص م تساهم بشكل كبير في خلق الثروة ( 03)ومن خلال الجدول السابق رقم 
من اجمالي رقم الأعمال المحقق  % 81002يقدر بـ  2112حيث ان نسبة مساهمتها في رقم  الأعمال لسنة 

في المؤسسات الاقتصادية  ير المالية في المملكة المتحدة، في حين ان المؤسسات كبيرة الحجم تساهم 
 . % 320.0بالنسبة الاكبر والتي تقدر بـ 

اما اذا اعتمدنا على احصائيات متوسط ما تحققه كل مؤسسة من رقم الأعمال فنجد أن كل 
في حين  2112استرليني كرقم أعمال محقق لسنة  مليون جنيه 225031مؤسسة كبيرة الحجم تحقق حوالي 
مليون جنيه كمتوسط،  مما يعني ان  1055عامل تحقق ما يقارب  231ان الم ص م والتي توظف اقل من 

م ص م مجتمعة، مما يؤكد على طابع  311المؤسسة الكبيرة الواحدة تحقق رقم أعمال اجمالي لحوالي 
 .عامل في المملكة المتحدة 231 منضخامة المؤسسات التي توظف أكثر 
يحققه العامل الواحد من رقم اعمال نجد ان النسب  متقاربة بين  حسب احصائيات متوسط ما

عمال حيث نجد  01المؤسسات الا انها تنخفض الى ادنى حد في المؤسسات المصغرة التي توظف اقل من 
راجع الى الطابع الذي يميز هذا النوع مليون جنيه سنويا وهذا  1012مردودية العامل الواحد فيها يقدر 

                                           
 .23/13/2108من اعداد الباحث بالاعتماد على المعطيات التي يوفرها الموقع الالكتروني الرسمي للأرشيف الوطني للملكة المتحدة شوهد يوم .  1
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من المؤسسات على اعتبار ان ا لبيتها مؤسسات فردية وان مالكي المؤسسات هم في الغالب مسيري 
المؤسسات وبالتالي سيؤثر ذلك بالتبعية على الكفاءة الانتاجية في هذا النوع من المؤسسات نظرا لنقص 

 .خبرة  اليد العاملة
ص م في تحقيق القيمة المضافة تكمن في كثرة عددها مقارنة بالمؤسسات كبيرة وعليه فإن أهمية الم 

   .الحجم مما يجعلها من المصادر الاساسية للثروة في المملكة المتحدة
حيث حاولنا من خلال المطلب  لقد شمل المبحث الثاني من الفصل الاول على ثلاث مطالب،

بي والولايات المتحدة و في دول الاتحاد الاور  م ص ملل الاقتصادية المكانةالاول والذي جاء بعنوان 
من خلال عرض وتحليل الاحصائيات المتعلقة  م ص مللالامريكية التطرق الى الوزن الاقتصادي 

فترة زمنية محددة ثم مدى مساهمتها في التشغيل  خلالأي منحنى تطور عددها   ص مالمبديمو رافية 
ت كل الاحصائيات للدور الاساسي الذي تلعبه الم ص م في التنمية وتحقيق القيمة المضافة ، وقد اشار 

اهمية  كبرى في توفير مناصب الشغل في كلا من   م ص مللالاقتصادية في هذه الدول حيث تبين ان 
على التوالي من اجمالي اليد   % 8200و  % 3108المتحدة الامريكية  بنسبة  والولاياتبي و الاتحاد الاور 
ظفة في القطاعات الاقتصادية  ير المالية، كما لوحظ الانتشار الكبير للم ص م حيث قدر العاملة المو 
م ص م في  381018512وتم احصاء  2102م ص م لسنة  2181218321الاوروبي بـ  الاتحادعددها في 

ة الم ، اما فيما يتعلق بمساهمتها في خلق الثروة فقد قدرت مساهم2101الولايات المتحدة الامريكية لسنة 
 . 2102لسنة  % 3.00ص م في تحقيق القيمة المضافة في الاتحاد الاوروبي بـ 

وبعد ابرازنا للمكانة الاقتصادية التي تمتاز بها الم ص م في دول الاتحاد الاوربي والو م أ تم تخصيص 
والو م أ تم  ورربيدعم الم ص م في دول الاتحاد الاالمطلب الثاني والذي جاء بعنوان البرامج الموجهة ل

تخصيصه لعرض تجارب هذه الدول  في دعم وتطوير الم ص م  من خلال مختلف البرامج الموجهة لهذا 
الغرض وقد كانت التجربة الامريكية هي الرائدة والسباقة في هذا المجال ثم تبعتها دول الاتحاد الاوروبي 

ن هذا القانون في الو م أ سنة وهذا من خلال انشاء ما يسمى بقانون الأعمال الصغيرة حيث تم س
وعلى اختلاف مضمون القانونين  .211في حين  لم يتم اعتماده في الاتحاد  الاوروبي الاّ في سنة  0235

والتجربتين الا ان  كلاهما يشتملان على مجموعة متنوعة من التدابير الملائمة للم ص م والتي تهدف لجعل 
 . الى دعم الابتكارات وبالإضافةواستمرارية المؤسسات  لإنشاءالمناخ  الاستثماري اكثر سهولة 

وفي المطلب الثالث من هذا المبحث والذي جاء بعنوان تجارب اخرى في  دعم وتطوير الم ص م تم 
الاقتصادية للم ص م في كل من اليابان والمملكة المتحدة ولم  بالأهميةعرض وتحليل احصائيات متعلقة 

ين تختلف كثير عن سابقتها حيث تميز نسيجهما المؤسساتي بالعدد الكبير تكن احصائيات هاتين الدولت
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على  2112م ص م سنة  882038031و 2105م ص م سنة  081588253للم ص م اين تم احصاء 
 8.08في اليابان و  2105سنة  % .1التوالي في حين كانت  مساهمة الم ص م في التوظيف بنسبة فاقت 

كما كانت مساهمة الم ص  م في خلق الثروة جد معتبرة في المملكة   2112ة في المملكة المتحدة لسن %
من اجمالي رقم الأعمال المحقق في المؤسسات الاقتصادية  ير  % 81002المتحدة حيث ساهم بنسبة 

 .2112المالية لسنة 
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 نشاء وتنمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطةإ العوامل المؤثرة في: المبحث الثالث
سواء في البلدان النامية أو المتقدمة، أنها تعاني من      المتشير عدة أبحاث ودراسات حول 

 . إلى أخرى دولة،  بدرجة تختلف من وتنميتها إنشائها عراقيل ومشاكل تعيق
كما تم توضيحه في المبحث الثاني من في تحقيق التنمية الإقتصادية،     المفرغم أهمية ومكانة 
إلّا أن ومساهمتها في تحقيق قيمة مضافة،  مناصب عمل إضافية ا توفره منم الفصل الحالي، من خلال

بقائها  احتمالما سيرهن  وهو طويل،الهذا النوع من المؤسسات يمتاز بضعف أدائها في الأجل 
إنشائها التي تحد من  من تخطي مختلف العراقيل تمكينهاوإستمراريتها بمدى توفر العوامل والمناخ الملائمين ل

 . وتطويرها
 : فمن خلال الدراسات التي قا  بها كل من

(Mensfield 1962, Hall 1987, Dunne, Roberts, Samuelson 1989, Audretche 

موجب  ارتباطالمؤسسة حديثة النشأة ضعيف، كما أن هناك  استمرارية احتمال، والتي أثبتت أن  (1991
معرضة لخطر  م    هذا ما يؤكد أن الـ. 1المؤسسة وبين حجمها وأقدميتها استمرارية احتمالما بين 

الإفلاس والفشل بنسبة أكبر من المؤسسات كبيرة الحجم، نظرا لما تواجهه من مشاكل وعراقيل تحد من 
  .ونموها إنشائهاإمكانية 

 ENSR/ European Network for SME     كما قامت الشبكة الأوروبية للبحوث حول الم

Research  مجموعة من العوامل  بمدى توفر ونمو المؤسسات حديثة النشأة استمراريةبتحديد مدى
 : 2كالتاليهذا على المستويين الكلي والجزئي  و السلبية الحد من العوامل  الايجابية و

ملائمة، ظروف محلية  اقتصاديةعلى المستوى الكلي نجد العوامل الايجابية تتمثل في وضعية 
ملائمة، نجاعة مقبولة للقطاع، التطور التكنولوجي، خدمات الدعم والإستشارة، خدمات عامة لدعم 
المؤسسات، أما العوامل السلبية فقد تم حصرها في نقص الطلب على مستوى السوق، المنافسة على 

 .الماليمستوى السوق، عراقيل إدارية، التشريعات الضريبية، عد  كفاءة سوق العمل، طبيعة النظا  
على المستوى الجزئي نجد العوامل الايجابية التالية الخبرة ومؤهلات المالكين والعمال حول قطاع 

أما العوامل السلبية السوق، التنويع في الإنتاج،  توسيعمصادر التمويل،  النشاط ، المهارة في التسيير، توفر

                                           
1 .  MM. David et all, Les PME en Europe 2003, office des publications officielles des communautés européennes, 

Luxembourg,  2004, p.17 
2 . Commission européenne, La démographie des entreprises en Europe, Observatoire des PME européennes, rapport 

2002/n°5, p. 48 
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المال، صغر حجم رأس المال من طرف صاحب رأس  للمؤسسةفقد تم حصرها في الملكية الفردية 
 .المستثمر

 على عينة من Shiffer et Weder (2001)ومن خلال الدراسة الميدانية التي قا  بها كل من 
مقارنة      المان للتضخم انعكاسات كبيرة على  تبيندولة  01عبر  ةمؤسسة منتشر  010101

على اعتبار      المبالمؤسسات كبيرة الحجم كما ان تطور اسعار الصرف يؤثر ايضا بشكل كبير على 
 . غطية ضد التغير في اسعار صرف العملاتتان المؤسسات صغيرة الحجم تجد صعوبة اكبر لل

فقد تم ترتيب العراقيل التي تعاني منها  Shiffer et Weder (2001)وحسب نفس الدراسة 
 : 1المؤسسات حسب الحجم كالتالي

 بالنسبة للمؤسسات الصغيرة نجد في المرتبة الاولى مشكل التمويل، ثم يليها التضخم، النظا 
المنظمة، ممارسات  سعر الصرف، الجريمةالضريبي، نقص المرافقة الحكومية، الجريمة العادية، الفساد، 

 .في الترتيب الاخير عاتالمنافسة غير الشريفة، الهياكل القاعدية، و التشري
الضريبي،  أما بالنسبة المؤسسات المتوسطة فنجد في الترتيب الاول مشكل التمويل، ثم يليها النظا 

العادية، الجريمة المنظمة، ممارسات  الحكومية، سعر الصرف، الفساد،  الجريمة التضخم، نقص المرافقة
 .ات في الترتيب الاخيرالمنافسة غير الشريفة، الهياكل القاعدية، و التشريع

ومن خلال نتائج هذه الدراسة نلاحظ ان للمشكل المالي الاثر الاول والأساسي على انشاء 
تليها في ما بعد مجموعة من المعوقات الكلية التي تحكم المحيط الخارجي للمؤسسة      الماستمرارية و 

 .والتي يختلف درجة تأثيرها من مؤسسة الى اخرى
 الموتنمية حصر وتحليل اهم العوامل المؤثرة على إنشاء بحث  الحالي خلال الم ولهذا سنحاول من

والتي نقسمها إلى ثلاث عناصر اساسية حيث سيتم في المطلب الاول التطرق  بشكل عا ،    
للعوامل الخارجية المميزة للمحيط الاقتصادي على المستوى الكلي الذي تنشط فيه المؤسسة والتي  لا 

ن والتي م م    للتمتلك القدرة على التحكم فيها، اما المطلب الثاني فيتم فيه التطرق للعوامل الداخلية 
شأنها ان تحد من قدرات نموها وإستمراريتها في حين يتم تخصيص المطلب الثالث لدراسة أبعاد إشكالية 

 .    المالتمويل في 

                                           
1 . OCDE/Organisation de coopération et de développement  économiques, promouvoir l’entreprenariat et les pme 

innovantes dans une économie mondiale, 2ème conférence de l’ocde des ministres  en charge des des pme, Istanbul, 

Turquie, 2004,p.18. 
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 في إنشاء وتنمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالعوامل الخارجية المؤثرة  : المطلب الأول
والمتوسطة نتيجة للتوجهات الحكومية، خاصة في  تظهر العراقيل التي تعاني منها المؤسسات الصغيرة

 . حديثا الرأسمالي هالدول النامية ذات التوج
في مثل هذه الدول إلى عدة عراقيل وقيود جعلتها تحد من نشاطها ولا       وقد تعرضت الـ 

يج تعتمد على مبدأ تحقيق المنفعة الخاصة لصاحب المشروع، بل أصبحت عبارة عن مؤسسات تابعة للنس
 . الحكومي والذي يتم التحكم به مركزيا

تابعة للقطاع الخا ، فإن المعوقات التي تحد من تطور وحرية نشاط هذا       وبما أن معظم الـ 
 . القطاع ستؤثر مباشرة في أداء هذا النوع من المؤسسات

 ة في تنميةالعوامل الخارجية المؤثر التطرق إلى أهم الحالي ومنه سنحاول من خلال هذا المطلب 
 .    الم وإنشاء
 

 نشاء وتنمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطةلإ المعرق لةالخارجية    العوامل:  الفرع الأول
مثل غيرها من المؤسسات الاخرى من مجموعة من العراقيل الخارجية التي تؤثر سلبيا      المتعاني 

أن اثر هذه العراقيل يكون اكثر حدة وتأثيرا  إلاإلى تنميتها،  وبالإضافةها ريتعلى حظوظ انشائها واستمرا
مقارنة بالمؤسسات   وإفلاسهاوالتي تمتاز عادة بارتفاع معدلات فشلها  غيرصذات الحجم الفي المؤسسات 
 .كبيرة الحجم

قــد تعمــد العديـد مــن دول العــالم الثالــث إلى : عل  م مس  توس الس  و غي  ر المتواةن  ة  المنافس ة   .1
لصادرات من بعض الأنواع من السلع عن طريق وضع رسو  جمركيـة مبـال  فرض قيود على الواردات وا
 .الطلب الداخلي للسلع محلية الصنع استقرارفيها، بهدف المحافظة على 

 أي سلعة، استيرادكما أن هذه السياسات تفرض على المستوردين طلب تراخيص حكومية قبل 
وكنتيجة حتمية لكثرة الإجراءات الإدارية المتعلقة . وهذا ما يجعل السلع المستوردة تخضع لرقابة شديدة

بالتجارة الخارجية سيؤدي بطبيعة الحال إلى تضييع الكثير من الجهد والوقت والأموال والتي سيتم تحملها 
الأكثر عرضة لمثل هذه  والتي تكون     الممباشرة من طرف أصحاب المشاريع الخاصة وبالأخص 

 .القيود

تواجه الم     في الاسـواق الخارجيـة العديـد مـن العراقيـل  :معوق ات دخول السو  العالمية .1.1
 ةسعوالشريحة  واكتسابهاي المؤسسات الاخرى وهذا ما يحد من قدرتها على تنويع الاسواق قنة ببار مقا
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هــو ارتفــاع تكلفــة  م    للــالتوســع الخـارجي  ولعــل اهــم هــذه العراقيـل الــتي تحــد مــن ،مـن المســتهلكين
حيـث تتمثـل هـذه التكـاليف في تكـاليف  ،مما سـيحد مـن القـدرة التنافسـية لمنتجاتهـا، العملية التوسعية

واق الخارجية ،اللجوء إلى الاستشارات القانونية، ترجمة الوثـائق، تكييـف المنتجـات وطبيعـة سدراسة الا
بالخارج،  وبالاضافة إلى الأخطار التجارية والمالية المرتفعة،   لإقامةواالسوق الخارجي، مصاريف التنقل 

الخارجيــة  للأســواقفي الــدخول      المكمــا ان هنــاك عــدة عوامــل خارجيــة ايضــا قــد تــرهن حظــوظ 
والمتمثلـــة في القـــوانين والتشـــريعات الـــتي تميـــز أي دولـــة، المعـــايير المطبقـــة علـــى المنتجـــات،  ايـــة حقـــوق 

رافقة، والاختلاف في الثقافـات واللغـات ، غياب الدعم او المالفكرية، محدودية مصادر التمويلالملكية 
 .وبالاضافة إلى نقص المعلومات

مقارنة  م    للكل هذه العوامل مجتمعة قد تؤدي إلى ارتفاع تكاليف الانتاج بالنسبة 
العملية الانتاجية، ولهذا نجد أن ف بالتكثيف من بالمؤسسات كبيرة الحجم التي تعتمد على خفض التكالي

من اجمالي الصادرات الصناعية العالمية، كما ان  % 57إلى  % 57سبة تتراوح بين نتساهم ب     الم
 الصناعية لدول منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية      الم 0/7حوالي خمس 

(OCDE/Organisation de cooperation et de developpement  economiques)  تحقق ما
الخارجية، في الولايات المتحدة الامريكية  للأسواقمن رقم اعمالها من التصدير  % 01إلى  % 01بين 

 . 1% 71، في حين اليابان قاربة نسبة  % 51في التصدير تقدر بحوالي      الممساهمة 
اين تمتاز بنقص  الناميةعالم تبرز بشكل كبير في دول ال الجريمة الاقتصادية :الجريمة الاقتصادية. 1.1

فت منظمة رافقة الحكومية للمؤسسات الاقتصادية ونشاطها على مستوى السوق، وقد عرّ المتابعة والم
الغير عدائية والتي تؤدي الى بأنها كل شكل من أشكال الجريمة  الامم المتحدة الجريمة الاقتصادية والمالية

الاحتيال، التهرب  على غرارم مجموعة كبيرة من الاعمال غير القانونية تضخسارة مالية، هذه الجريمة 
 . 2الضريبي وتبيض الاموال

فإن الاحتيال الضريبي يعبر  WIKIPEDIAحسب موسوعة : ينالضريبيو التهرب  الاحتيال  . 1.1
التهرب الضريبي  عن التحويل غير القانوني للنظا  الضريبي حتى لا يتم المساهمة في الاقتطاعات العامة، اما

 .3فيعرف على انه استعمال الوسائل القانونية والثغرات في النظا  الضريبي للحد من قيمة الوعاء الضريبي

                                           
1.  OCDE/Organisation de coopération et de développement  économiques, Perspectives de l OCDE sur le PME et l 

entrepreneuriat, OECD Publishing, Paris, France, 2005, p. 42. 

2 . ONU. Office contre la drogue et le crime, délinquance économique et financière, la fiche d information du 

Onzième Congrès des Nations Unies pour la prévention du crime et la justice pénale 18-25 avril 2005, Bangkok , 

Thaïlande, 2005. 
3 . http://fr.wikipedia.org/wiki/Fraude_fiscale 
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 كل الوسائل الغير قانونية  ين هماومن خلال هذا التعريف نستنتج ان الاحتيال والتهرب الضريبي
وحتى النظامية التي تهدف الى الخفض من قيمة الوعاء الضريبي للمؤسسات والأفراد على حد سواء، 

بحيث تستفيد من هذه الممارسات مؤسسات  ل من المنافسة داخل السوق غير عادلةعوهذه الممارسة تج
وبالتالي  لانتاجا فمما يمكنها من تحقيق ميزة تنافسية اكبر من خلال الخفض في تكالي ،دون غيرها معينة

 .اسعار منتجاتها مقارنة بالمؤسسات النظامية الاخرى انخفاض
او تخضع  محظورةفإن التهريب هو تهريب لبلد ما سلع  LA ROUSSEحسب موسوعة  : التهريب. 1.1

ية التي تقو  بانتهاك القوانين واللوائح التي فها على انها تلك التجارة المواز لدفع رسو  جمركية، كما تعر 
 . 1تحكم الدولة 

أو القوانين /كما تعرفها الامم المتحدة على ان التجارة غير المشروعة هي تجارة ضد قوانين الدولة و
 .2العالمية

غير  عبر حدود أي دولة ومن خلال هذه التعاريف نستنتج ان التهريب يعبر على حركة تجارية  
والأسلحة  للمخدرات مثلا بالنسبةيمكن ان تمس سلع ممنوعة التسويق في بلد ما كما هو الحال قانونية 

 .والمعدات الحربية بجميع أنواعها او سلع تخضع للدعم او الحماية الجمركية من طرف حكومة البلد
الاجنبية  ولكل هذه الممارسات الاثر السلبي المباشر والكبير على المنافسة في السوق المحلية وحتى

 .النظامية م    للمما سيؤثر سلبا على القدرة التنافسية 
الفكرية  الملكية على انه انتهاك لحقوق التقليديعرف  WIKIPEDIAحسب موسوعة  :التق ليد .1.1

، دون ان يكون لهم الحق أو التصريح او التلميح الى ان أي شيءوهذا عن طريق اعادة انتاج او تقليد 
 .3النسخة اصلية

وتشير الاحصائيات  الخاصة بدول الاتحاد الاوروبي ان قيمة المحجوزات من السلع المقلدة لسنة 
 اهم السلع التي حيث كانت ،منتج مقلد 5000050007والتي تمثل  اورو 00700000507بلغت   5105

ات اخرى ثم من قيمتها الاجمالية تليها منتج % 51منها نسبة  دةالسجائر اين تمثل المقل هيتم تقليدها 
 0، % 00مواد التعبئة والتغليف ثم الالبسة فألعاب الأطفال ثم العطور ومواد التجميل بالنسبة التالية 

 .4على التوالي من قيمتها الاجمالية % 5، % 0، % 0، %
                                           

1 . http://www.larousse.fr/dictionnaires/francais/contrebande/18717  

2 . David Fongang, La criminalité économique et ses conséquences sur la PME africaine: Cas de fraude, la 

corruption et l'arnaque, ed LHrmattan,Paris, France, 2011, p.21. 

3 . http://fr.wikipedia.org/wiki/Contrefaçon 

4 . European Union, Report on EU customs enforcement of intellectual property rights Results at the EU border 

2012, Publications Office of the European Union, Luxembourg, 2013, p.7. 
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نحاول التطرق إلى أهـم العراقيـل الـتي تفرضـها السياسـات  العنصرمن خلال هذا : القيود الحكومية   .1
الحكوميـــة علـــى القطـــاع الخـــا  والمعـــبّر عليـــه في هـــذه الحالـــة بالمؤسســـات الصـــغيرة والمتوســـطة، بهـــدف مـــا 

 .يسمى بحماية الإقتصاد القومي وتحقيق التوزيع الأمثل للثروات
، قيود على النقد الأجنبي، قيود على ومن أهم هذه العراقيل نجد القيود على الواردات والصادرات

 .  1التسعير وقيود على الإستثمارات
نظــرا لأن معظــم المؤسســات الخاصــة لهــا علاقــات مباشــرة ودائمــة :  القي  ود عل  م النق  د الأجنب  ي2.1

فـإن تـوفير  بمؤسسات أجنبية عن طريـق التبـادل التجـاري للمـواد الأوليـة والسـلع واتىلات وحـتى رأس المـال،
  .النقد الأجنبي يعتبر شرط أساسي لضمان سير مثل هذه الأنشطة بالشكل المطلوب

وبهدف  اية قيمة العملة المحلية في الدول النامية تعمد معظم حكومات هذه الدول إلى وضع 
سياسات وإجراءات لتنظيم الطلب على العملات الأجنبية، وهذا من خلال تحديد سقف كمية العملة 

الأمر الذي سيؤثر بدوره على كمية النقد الأجنبي المطلوب من طرف . جنبية التي يمكن تداولهاالأ
للجوء إلى  يضطرهامع المتعاملين الأجانب، مما  الاقتصاديةالمؤسسات المحلية الخاصة لإجراء الصفقات 

 يتم تحملها مباشرة من السوق الموازية لتوفير إحتياجاتها من العملة الأجنبية ولكن بتكلفة  أكبر، والتي
 . طرف مالكي المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المحلية

بهـدف  ايـة المؤسسـات الحكوميـة مـن المنافسـة المفروضـة مـن طـرف :  القيود علم الإستثمارات. 1.1
المؤسسات الخاصة، تلجأ العديد من الدول النامية إلى وضع سياسات وإجراءات تقيـد مـن خلالهـا حجـم 

كمـا أنهـا تقـو  . ت الخاصة في القطاعات التي ترغب فيها الحكومات على إبقاء سـيطرتها عليهـاالإستثمارا
بتحديــــد بعــــض القطاعــــات الــــتي لا يمكــــن للمتعــــاملين الخــــوا  الإســــتثمار فيهــــا  مثــــل قطاعــــات التعلــــيم 

  .والصحة
اصة، من طرف المؤسسات الخ الاستثمارهذه الإجراءات المختلفة وغيرها تؤدي إلى ضيق مجال 

وبالأساس، الصغيرة والمتوسطة منها، مما يجعلها تضيع فر  لتحقيق الأرباح وتعظيم المنفعة لأصحاب 
رؤوس الأموال، والتي ستؤدي بطريقة غير مباشرة لتحسين الأداء العا  والخدمات المقدمة في عدة 

 .قطاعات
أفـراد اتتمـع، قامـت العديـد مـن  على الموازنة في القـدرة الشـرائية لكـل للعمل: قيود علم التسعير. 1.1

اكية سابقا بالإعتماد على سياسات وإجراءا تضبط من خلالها الإختلالات في أسعار بعض تر الدول الإش
                                           

1
  .075 جالن سبنسر هل، مرجع سابق،  .  
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الواســـع، عـــن طريـــق تحديـــد أســـعار أقـــل مـــن  الاســـتهلاكالســـلع الأساســـية مـــن المـــواد الغذائيـــة والمـــواد ذات 
  .اقتنائهامن أسعارها الحقيقية، ليتمكن كل أفراد اتتمع  

ومن خلال هذه السياسات الحكومية تكون المؤسسات الخاصة  والصغيرة والمتوسطة منها مجبرة 
على إعتماد تسعيرات منخفضة تجعلها غير قادرة على الموازنة ما بين الإيرادات والتكاليف، مما يبقيها 

 .   معرضة لخطر الإفلاس في أية لحظة

المختلفـة الـتي تعـاني منهـا المؤسسـات الصـغيرة والمتوسـطة في  العراقيـلمن بـين  : أخرس  عقبات مختلفة .1
  :إطار السياسات الإقتصادية الحكومية نجد

الكبير الذي تحظى به المؤسسات ذات الحجم الكبير خاصة بالنسبة  بالاهتما مقارنة      المإهمال  . أ
  ،للدول النامية الإشتراكية سابقا

 ،1البيروقراطية التي تمتاز بها الإدارات الحكومية في منح التراخيص لإنشاء المؤسسات الصغيرة . ب

 ،في الإدارات الحكومية المسئولينأما  كبار      المضعف القدرة التفاوضية لأصحاب  . ت

الدراسات الدقيقة في  لانعدا في دفع عجلة التنمية، وهذا      المعد  وجود الوعي بأهمية ودور  . ث
 ،2هذا اتال

 الملائم لتشجيع إنشاء الم والاجتماعي الاقتصاديعد  وجود إطار قانوني يعمل على توفير المناخ  . ج
   ، 

عد  وجود التنسيق ما بين رجال الأعمال الصغيرة وأجهزة الدولة فيما يتعلق بتوفير المعلومات  . ح
وترجع هذه الوضعية إلى نقص . لصغيرة والمتوسطةحول المحيط الخارجي للمؤسسات ا والاستشارات

 ،الحكوميةمن المؤسسات على مستوى الأجهزة  الخبراء المختصين في مجال هذا النوع

المؤسسات الصغيرة  واستمراريةعد  وجود المنشآت القاعدية اللازمة لتوفير المناخ الملائم لتطوير  . خ
ير مصادر الطاقة ومختلف الخدمات المتعلقة بالمحيط والمتوسطة، خاصة فيما يتعلق بطرق المواصلات وتوف

 ،الخارجي للمؤسسة

العاملة في الدول النامية إلى عدة ضغوط من طرف متعاملين أجانب عن      المتعرض بعض  . د
طريق حكومات هذه الدول، بهدف تقييد حرية تعاملها في السوق الخارجية من خلال التحديد لمصادر 

 .1ب التبعية الموجودة من طرف هذه الدول لبعض الأنظمة الأجنبيةوالتصدير، بسب الاستيراد

                                           
1
 . 51،  0007عبد الر ان يسري أ د، تنمية الصناعات الصغيرة ومشكلات تمويلها، الدار الجامعية للطباعةوالنشر والتوزيع، الاسكندرية، مصر، .  

2
  .001،  0000قسنطينة، ، جامعة منتوري 00المفهو  والدور المرتقب، مجلة العلو  الإنسانية، العدد : محمد الهادي مباركي،  المؤسسة المصغرة.  
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 نشاء وتنمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطةلإ الداعمةالخارجية    العوامل:  الفرع الثاني

بالنظر إلى مختلف  العراقيل سابقة الذكر والتي تحد من قدرة انشاء وتطوير المؤسسات الاقتصادية 
    على وجه الخصو ، فقد كان من الضروري ايجاد آليات وسياسات للتذليل من  بصفة عامة والم

هذه العقبات وتوفير العوامل الخارجية للمحيط الاقتصادي المحفزة على انشاء وتطوير مثل هذا النوع من 
 . المؤسسات

 فيعالميا تعد رائدة  OCDEولعل  تجارب حكومات دول منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية 
لها على توفير المحيط وهذا من خلال عم م    للدعم القدرة التنافسية دفع عجلة التنمية و مجال 

 . والابتكار     الخارجي الملائم للتحفيز على انشاء الم
الذي استضافته  ،    الم عن المسئولينللوزراء  الأول منظمة التعاون والتنمية مؤتمر فخلال

غير و  الأعضاءدولة  71نحو  وزراء من، والذي ضم 5111سنة في جوان  افي بولوني الحكومة الايطالية
حوار للبداية يعتبر ك والذي،     الم السياسة تجاهحول  بولونيا ميثاق اعتمدت نظمة،المالأعضاء في 

 مع السهر المستمر على متابعة مدى  منظمة التعاون والتنمية بلدان في اقتصاديات تطبقالتي سياسات لل
2بولونيا ميثاقتنفيذ 

. 
في العمل على تسهيل  م    للوتمثلت اهم الاجراءات المعتمدة لتوفير البيئة الاقتصادية الملائمة 

 وهذارية ط الاجراءات الاداالادارية لرواد الأعمال، تبسي والإجراءاتالمنتجات  بأسواقالقوانين الخاصة 
. بات الانترنت والشباك الوحيد على الخطابو  لات استخدا اوالاتص بالاعتماد على تكنولوجيا المعلومات

 . اعطاء المزيد من الاهتما  من طرف الحكومات للتعليم والتدريب المهنيين في مجال المقاولاتية
اولت  و الأعمالللنساء رائدات  روح المبادرة جدا لتعزيز بعض الخطوات الهامة كما اتخذت

وتعزيز قاعدة المعرفة  م    للعلى التمويل حكومات هذه الدول اهمية كبيرة لتسهيل الحصول 
 .3الخارجية للأسواق  على الدخول  تشجيع الم   .والابتكار
 
 
 

                                                                                                                                        
1
 .0فريد راغب النجار، مرجع سابق،   .  

2 . OCDE/Organisation de coopération et de développement  économiques, 2004 , Op. Cit, p.3. 

3 . OCDE/Organisation de coopération et de développement  économiques, 2005, Op. Cit, p.51. 
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 وتطوير من اهم العراقيل التي تحد من انشاء تعد الاجراءات الادارية :تبسيط الاجراءات الادارية .1
الاوروبي بوضع استراتيجية ولهذا قامت دول الاتحاد  على الخصو ،     عامة والم بصفةت المؤسسا

   .بالمائة 57 تهدف الى الحد من الاجراءات الادارية الموضوعة اما  المؤسسات بنسبة
الفعاليات من الخبراء و  رفيع المستوى فريقا المفوضية الأوروبية وضعت 5115في سنة حيث و 
هذه  .باروسو مانويل ضية خوسيهباشرة لرئيس المفو ، وتحت الادارة المالأعباء الإدارية في مجالالاقتصادية 

تخفيض  هدف لتحقيق للمفوضية حول الاجراءات الواجب توفيرهاتقديم المشورة  على عكفت اتموعة
الرفع من الناتج الداخل الخا  لدول الاتحاد الاوربي الاجراءات الادارية والتي من شأنها ان  تؤدي الى 

 . 1بالمائة 0,0بنسبة 
وفي نفس السياق من بين الاجراءات التي عملت على توفيرها دول الاتحاد الاوروبي للحد من 
العراقيل الادارية هي تبسيط عمليات الفوترة المتعلقة بالرسم على القيمة المضافة حيث انه بصفة متزايدة 

ا  وزراء مالية دول تعمل المؤسسات الصغيرة الحجم على تسيير محاسبتها بصفة الكترونية ولهذا السبب ق
بالموافقة على القواعد الجديدة المتعلقة بتبسيط الفوترة الخاصة بالرسم على  5101الاتحاد الاوروبي في سنة 

لدول الاتحاد  الناتج الداخلي الخا  هذه الاجراءات من المتوقع ان تساهم في زيادة. 2القيمة المضافة
 .مليار اورو 00,0 الاوروبي بقيمة

ت المعتمدة لتسهيل وتسريع عملية انشاء المؤسسات امن اهم اتىليالشباك الواحد  مبدأكما يعتبر 
خاصة نشاء شركة اللازمة لإ الإجراءات ضم كافةفي  المبدأ، حيث يتمثل هذا الجديد لحاملي المشاريع
مكنت هذه اتىلية من خفض مدة وتكلفة انشاء  وقد، على مستوى مكتب واحدذات مسؤولية محدودة 

 .3اورو  500بتكلفة ايا   0اورو الى  007وبتكلفة يو   05مؤسسة خاصة ذات مسؤولية محدودة من 
 /CIP) والابتكار من أجل المنافسة البرنامج الإطار :المق اولاتية  ودعم روحالتعليم والتدريب    .1

Le programme-cadre pour la compétitivité et l'innovation )القدرة التنافسية للشركات يعزز 
، فر  الحصول على الائتمان، ويحسن الابتكار ودعم م    لل وهو موجه في المقا  الأول .الأوروبية
  والاتصالات استخدا  تكنولوجيا المعلومات وتشجع. في الأقاليم خدمات الدعم للمؤسساتويوفر 

كفاءة  وتعزيز الطاقة المتجددة زيادة استخدا  كما تشجع. مجتمع المعلومات منمساعدات التنمية و 
 .الطاقة

                                           
1. Commission européenne, 2011, Op. Cit,  p. 5  
2 . ibid. p. 5 

3 . ibid,. p. 6 
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.  5105 – 5115من اورو للفترة الممتدة رمليا 5,750خصص لهذا البرنامج ميزانية تقدر بـ  وقد
 : 1تنفيذية وهي مج ثلاثة برامجاحيث يتفرع من هذا البرن

 PIE/ Programme pour l'innovation et l'esprit)برنامج للابتكار وريادة الاعمال  . أ

d'entreprise) 

 TIC/ Programme d'appui)برنامج الدعم الاستراتيجي لتكنولوجيات الاعلا  والاتصال  . ب

stratégique en matière de technologies de l'information et de la communication) 

 (EIE / Programme Énergie intelligente pour l'Europe)نامج الطاقة الذكية لأوروبا ر ب . ت

مليار اورو  5,0حيث خصص لهذا البرنامج ميزانية قدرها  :برنامج للابتكار وريادة الأعمال .1.1 
 : 2موزعة على الشكل التالي

المبتكرة ذات  م    مليار اورو لوسائل التمويل والمتمثلة في آليات رأسمال المخاطر الموجهة لل 0,07 . أ
 ،م    النمو السريع و آلية ضمان القروض لل

مليون اورو للشبكة المؤسساتية الاوروبية لتسيير عقود الشراكة في اتال  التجاري والتكنولوجي  507 . ب
 ،الاوروبية     والبحث بين الم

 ،    للعمليات الموجهة لتطوير بيئة الابتكار في الم مليون اورو 051 . ت

 .    والم اورو لعمليات مختلفة موجهة لدعم التنافسية للصناعةمليون  051 . ث
 من هذا البرنامج هوالهدف و  :برنامج الدعم الاستراتيجي لتكنولوجيات الاعلام والاتصال .1.1

تكنولوجيات الاعلا  والاتصال من طرف  التوسع في استخدا التنافسية عن طريق الابتكار و  لتحفيز
دعم الانشطة ي البرامج وبالتالي فإنالافراد والحكومات والمؤسسات خاصة الصغيرة والمتوسطة منها، 

 . 3تكنولوجيات الاعلا  والاتصال استعمالو الابتكار  لتسريع الموجهة
تكنولوجيات الاعلا  استعمال  بإدخالولهذا فالبرنامج يمول بشكل رئيسي العمليات المتعلقة 

 :4الاتصال في اتالات التالية
 ،تكنولوجيات الاعلا  والاتصال في مجال الصحة،وكبار السن، والادماج . أ

                                           
1 . http://ec.europa.eu/cip/index_fr.htm 

2 .  Denis Randet. Jacques Lesourne, la Recherche et l'Innovation en France; éd Odile Jacob, Paris, France, 2012,  

p.267. 

3 . Information Resources Management Association, Small and Medium Enterprises: Concepts, Methodologies, 

Tools, and Applications, ed Idea Group Inc (IGI), USA, 2013,  p. 1877.  

4 . http://ec.europa.eu/cip/ict-psp/index_fr.htm 

http://services.igi-global.com/resolvedoi/resolve.aspx?doi=10.4018/978-1-4666-3673-6&buylink=true
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 ،المكتبات الرقمية . ب

 ،والاتصال لتحسين الخدمات العامة ات المعلوماتيتكنولوج . ت

 ،تكنولوجيات المعلومات والاتصال لكفاءة الطاقوية والتنقل الذكي . ث

 ،شبكة انترنت متعددة اللغات وتطوير الانترنت . ج

في  المبتكرة حول تكنولوجيا المعلومات والاتصالات لتبادل الخبرات دعم العمليات في اطار شبكي . ح
 ،هذه الميادين

 .والتحليل والقيا  بعمليات التوعية المقارنة من خلال الدراسات مجتمع المعلوماتية رصد فضلا عن . خ
أثر الاحتباس يقو  هذا البرنامج على تحقيق هدف تخفيض  :ذكية لأوروبابرنامج الطاقة ال. 1.1

بالمائة  51جعل  من خلال 5151حتى الطاقوية لدول الاتحاد الاوروبي  الحراري والحد من التبعية الخارجية
. بالمائة من الوقود المستعمل في النقل من الوقود الحيوي 01ومن الانتاج باستخدا  الطاقات المتجددة 

 : 1بية ثلاثة اهداف فرعية والمتمثلة فييق هذه الهداف وضعت الدول الاورو ولتحق
 والبناء؛ الكفاءة الطاقوية والاستعمال العقلاني لمصادر الطاقة خاصة في قطاعات الصناعة دعم . أ

 جيع التنويع في الطاقة في انتاج الكهرباء و التسخينتعزيز مصادر الطاقة الجديدة والمتجددة وتش . ب
 في المناطق الحضارية؛ مصادر الطاقة الجديدة والتجددة وإدخالوالتبريد، 

 .دعم الكفاءة الطاقوية واستعمال الطاقات الجديدة والتجددة في مجال النقل . ت
الشبكة الأوروبية  جرتهاا بناءا على نتائج الدراسة التي :التشجيع علم ولوج الأسوا  الخارجية  .1

لا يعطون اهمية كبيرة  المحلية     الم مالكي بالمائة من 71ان ما نسبته ف ENSR     للبحوث حول الم
تعتبر عد  توسعها      بالمائة من هذه الم 57 ةللتوسع في الاسواق الخارجية، في حين  ان نسب

 : 2التاليمجموعة من العراقيل والملخصة في  الخارجي بسبب وجود
 ،رؤوس الاموال والتمويل التكلفة المرتفعة لعملية التوسع للاسواق الخارجية، ونقص . أ
 ،لية التوسع الخارجيمواضحة ومحددة الاهداف للقيا  بع وجود استرتيجية عد  . ب
 .مع الاسواق الخارجي لمسيري ومالكي الم     الكفاءة والخبرة في التعاملنقص  . ت

على      الم وضع اجراءات وآليات لدعم وتحفيز الاوروبية على العديد من الدول ولهذا عملت
 :3الخارجية،ومن أمثلة هذه الاجراءات نجد للأسواقالتوسع 

                                           
1 . Jaki Louage, Environnement : taxes et subsides, éd  Kluwer, Belgium, 2007,  p. 492-494 

2
.Commission européenne, L'internationalisation des PME, Observatoire des PME européenes, rapport 2003/n° 0 ; 

Bureau des Publications Officielles des Communautés européennes. Luxembourg. 2004. p. 53. 
3 . Commission européenne, 2004, Op. Cit . p. 54 
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  ،وسائل الاعلا  من خلال وضع مصالح موحدة للاعلا  التكثيف من . أ

 ،المساهمة في المشاركة في المعارض التجارية الدولية . ب

 ،الضريبي  عن المخاطر، الاعفاءالدعم المالي مثل قروض التصدير، تأمين . ت

 ،للاستثمار الخارجيدعم  . ث

 .التوجيه . ج

 
 العوامل الداخلية المؤثرة في تنمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: المطلب الثاني

وهذا من خلال ما تعكسه من  والمسيرينتعتبر المؤسسة كمجال لإبراز المهارات التنظيمية للمدراء 
 . لداخلي والخارجي لكل مشروعآداء جيد على مستوى المحيط ا

ونتيجة للإدارة والتنظيم المحكم على  انعكاسومما لاشك فيه أن الأداء الجيد للمؤسسة ما هو إلّا 
مستوى مختلف دوائرها، والتي تبقى هي الأخرى مرتبطة بمدى توفر المؤسسة على نظا  معلومات فعّال 

ارجي لها، والذي يضمن لها تدفق الكم اللاز  من لجمع ومعالجة البيانات المتعلقة خاصة بالمحيط الخ
 . المؤثرة على أدائها تالمعلوما

الخبرة والمهارة اللازمين في تحليلها، سيؤدي بطبيعة  انعدا ولكن توفر الكم الهائل من المعلومات مع 
 . فشلها احتمال وارتفاعالحال إلى ضعف مردودية المؤسسة 

، حاولنا تقسيم هذا المطلب إلى     الم الداخلية المؤثرة في تنميةللعوامل ولهذا في معالجتنا 
المتعلق بمدى توفر المعلومات على مستوى هذا النوع من  لبحيث سنتناول في الفرع الأول المشك. فرعين

 . المشروعات ومن خلال الفرع الثاني نتطرق إلى إشكالية نقص الخبرة والمهارة

 
 نقص المعلومات: الفرع الأول

تعاني معظم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من عد  توفرها على نظا  معلومات جيد يضمن لها 
الحصول على كل المعطيات المتعلقة بمحيطها الخارجي، هذا النقص يفسره الحجم القليل من السوق 

مات الذي يحتله  هذا النوع من المؤسسات مقارنة بالمؤسسات الكبيرة الحجم، والتي تمتلك نظا  معلو 
يسمح لها بجمع كل البيانات المتعلقة بالمتعاملين على مستوى السوق، سواء فيما يتعلق بأسعار المواد 

 . الأولية لدى مختلف الموردين أو السلع والمنتجات المتعلقة بالمؤسسات المنافسة
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ما يرتبط بمفهو  نظرية  ح عد   تماثل المعلومات عادةمصطل :تماثل المعلومات تعريف عدم.1
امتلاك بعض الاطراف داخل المؤسسات الوكالة، حيث ان عد  تماثل المعلومات تكون في حالة 

لمعلومات تكون غير متاحة لمتعاملين آخرين وهذا ما سيؤدي بالضرورة إلى حالة عد  الثقة بين المتعاملين 
 . 1الاقتصاديين وبالتالي ينتج عنه عد  الكفاءة في التسيير

      كما أن نقص المعلومات المتعلقة مصادر التمويل وبالأخص الخارجية، تجعل من مسيري الـ 
يتحفظون في تعاملهم مع البنوك والمؤسسات المالية، نظرا للتخوف من عد  القدرة على تحمل المخاطر 

خاصة        هذا النوع من التمويل، وهو الأمر الذي جعل من معظم مالكي الـ استخدا المترتبة من 
على التمويل العائلي الذي يعتبر أكثر أمانا، ولكن في نفس الوقت  الاعتمادفي الدول النامية يفضلون 

يحد من توسع نشاط المؤسسة وعد  قدرتها على منافسة المؤسسات الكبيرة نظرا لمحدودية حجم التمويل 
 . العائلي في معظم الأحيان

في سعيها لتعظيم ثروة الملاك تعمل ادارة  :قرارات الادارة    وإثرها علمالمعلومات    نقص .1
المؤسسة على اتخاذ القرارات الاستثمارية المثلى من خلال المفاضلة بين المشاريع الاستثمارية المتاحة، وهذا 

 .على اساس ما يحققه كل مشروع من تدفقات نقدية متوقعة
،     الموتقديره من طرف مالكي ومسيري الا ان هذا النوع من البيانات يصعب الحصول عليه 

يمتاز بعد  توفره على سوق فعلي منظم، هذا الضعف في عادة ما تنشأ في محيط غالبيتها حيث أن  
 . 2الاسواق يؤدي بالضرورة إلى الارتفاع في تكاليف المعاملات والحد من مصادر التمويل

يعيق إجراء دراسات الجدوى لإنجاز  عد  توفر المعلومات المتعلقة بمحيط المؤسسةفوبالتالي 
والتي ستتحمل نسبة   الاستثماريةمما سيترك أثره السلبي على القرارات  و المفاضلة بينها، الاستثمارات

وبالتالي       معدلات الإفلاس والفشل على مستوى الـ  ارتفاعكبيرة من المخاطرة، وهو ما يفسر 
 . محدودية المبادرات الجديدة لإنشائها

ا ان حالة عد  تماثل المعلومات في السوق قد تؤدي إلى ظهور تعاملات غير النظامية والتي قد كم
 .مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم م    للتؤدي بدورها إلى خلق محيط غير تنافسي 

                                           
1 . Linda Rouleau, Théories des organisations: approches classiques, contemporaines et de l avant- garde, éd presse 

de l université de Québec,  Québec, CANADA, 2007, p. 233. 

2 . Aly Diadjiry Coulibaly, La défaillance des PME belges: Analyse des déterminants et modélisation statistiques, éd 

presse universitaires de louvin, France, 2004,  p. 11.  
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نقص  ان ت الاستثمار بلاعلى اتخاذ قرار  تأثيرهاقتصر فقط يكما ان نقص المعلومات لا 
اليد العاملة الماهرة،  اختيارتصعب مهمة قد       المعلومات المتعلقة بالموارد البشرية على مستوى الـ 

وهذا ما سينعكس سلبيا على نوعية الخدمات أو السلع المقدمة من طرفها مقارنة بما يتم تقديمه من 
 . طرف المؤسسات الكبيرة

ب المشروعات الصغيرة أما  مؤسسات الدولة نظرا لضعف القدرة التفاوضية لأصحاكما انه و 
الحكومية الممنوحة، إن وجدت،  بالامتيازاتوعد  قدرتهم  من الحصول على المعلومات اللازمة والمتعلقة 

مربحة لصالح المؤسسات   استثماريةتجعل من هذه المؤسسات تضيع فر  . معين اقتصاديلتنشيط قطاع 
 .  كبيرة الحجم
ؤسسات الصغيرة والمتوسطة هي مؤسسات فردية وعائلية فعادة ما تكون لان اغلبية المونظرا 

المعلومات الداخلية متاحة لعدد محدود من الافراد الذين يمثلون في غالبية الاحيان المالكين، وهذا ما يزيد 
 .1من حدة مشكل عد  تماثل المعلومات في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 
 رة  مشاكل نقص الخب: الفرع الثاني

إلّا أنها في نفس الوقت تفتقر للخبرة      الم تعاني منه تيبالإضافة للنقص في المعلومات ال
والمهارة اللازمة في التعامل مع مختلف الأوضاع المحيطة بها، نظرا لعد  توفرها على إدارة مؤهلة ويد عاملة 

 .ذات خبرة، خاصة بالنسبة للمؤسسات حديثة النشأة
قيل المتعلقة بنقص الخبرة و المهارة على مستوى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة يمكن حصر أهم العرا

 : 2خاصة حديثة النشأة في النقاط التالية
عد  وجود خبرة ومهارة في إحداث طرق وسياسات تسويق جديدة، تسمح لها بزيادة نصيب  . أ

ملاء، مما يجعلها عرضة لعد  توفر المعلومات اللازمة المتعلقة بالموردين والع. المؤسسة في السوق
للإختلالات الكبيرة في الأسعار وعد  تمكنها من تعظيم منفعتها من خلال المفاضلة ما بين مختلف 

   ؛المتعاملين على مستوى السوق المحلي أو الإقليمي وحتى الدولي

                                           
1 . Josée St-Pierre, La Gestion Financière des Pme: Théories et Pratiques, éd press de l université de Québec,  

Québec, CANADA, 1999,  p. 167. 

2
 .0، و فريد راغب النجار،  مرجع سابق،   50عبد الر ان يسري أ د، مرجع سابق،    . 
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 تجنب التعامل مع البنوك والمؤسسات المالية من طرف أصحاب الأعمال الصغيرة نظرا لعد  وجود . ب
الأكبر على التمويل  الاعتمادوبالتالي يبقى .  خبرة كافية في التعامل بمثل هذا النوع من مصادر التمويل

العائلي الذي يعتبر من مصادر التمويل الأفضل والأقل مخاطرة ولكن في نفس الوقت الأقل وفرة أي أنه 
  ؛يعيق تطور المؤسسة

معدلات الفشل فيها،  لارتفاعوجود الخبرة اللازمة للمبادرة في إنشاء مؤسسات صغيرة جديدة  عد  . ت
 مما يجعل البعض يتخوف من تحمل المغامرة والمخاطرة في إنجاز مثل هذه المشروعات، 

يم والتي تعتمد في معظمها على الملكية الفردية، والتسيير والتنظ     المبالنظر إلى طبيعة الإدارة في  . ث
.  حيث يتكفل بكل أنشطة المؤسسة من تموين، إنتاج، تسويق وتمويل. من طرف صاحب المشروع نفسه

ومن المستحيل أن يتمكن أي شخص من الإلما  بكل طرق وتقنيات التنظيم المعتمدة على مستوى 
 . مما أدى إلى ضعف الأداء في مثل هذه المؤسسات. المؤسسات الصغيرة في هذه الحالة

خبرة اليد العاملة على مستوى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة يرجع في الأساس إلى عد  نقص 
حيث أنه من خلال . تكلفتها بارتفاعوالتي تمتاز عادة  1وجود المحفزات المالية اللازمة لجلب العمالة الماهرة

 ENSR / European Network)     المدراسة أجريت من طرف الشبكة الأوربية للبحوث حول 

for SME Research)  أثبتت أن نقص اليد العاملة المؤهلة يعتبر . 5115للمؤسسات الأوربية سنة
 . ، وهذا ما يتم توضيحه من خلال الشكل التالي    المالعائق الأكبر والأهم أما  تحسين أداء 

 الأوروبية المتأثرة سلبيا بنقص اليد العاملة المؤهلة  م ص منسبة ال(: 22) الشكل رقم
 

 
 

 
 
 
 
 
 

Source : Commission européenne, Le développement des compétences dans les PME, Observatoire des PME 

européennes, rapport 2003/n° 
 

                                           
1
. Angélo Michelson, PME, grande entreprises et rôle des acteurs publiques dans la région de Turin les dynamiques 

de PME, approche internationales, presses universitaires de France,(2000, p. 186.  
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في دول الإتحاد الأوروبي      الممن  %51فمن خلال هذا الشكل نلاحظ أن هناك حوالي 
 .تعاني من نقص الخبرة واليد العاملة المؤهلة وأثرها السلبي على الأداء الكلي للمشروعات

 

 في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  مشكل التمويل: المطلب الثالث
في الوقت  احتياجاتهافي نقص السيولة اللازمة لتلبية  م    لليمكن تحديد المشكل التمويلي 

 . الملائم، خاصة فيما يتعلق بالتمويل من المصادر الخارجية
أن نقص مصادر التمويل من بين أهم العراقيل التي تعاني      المحيث يعتبر معظم مالكي 

 .منها، نظرا للصعوبات التي تواجهها مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم

 

 عراقيل تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الأول
بين حجم المؤسسة ومدى قدرتها على  قة طرديةلاع هناك ث تشير الاحصائيات إلى انحي

الاساس في القروض البنكية وهذا ما يوضحه والمتمثل في   الحصول على التمويل من المصادر الخارجية
 : الشكل التالي

 المؤسسةنسبة القروض البنكية في تمويل رأس المال العامل حسب حجم  (: 21)الشكل رقم  

 
 
Source :  OCDE/Organisation de coopération et de développement  économiques, perspective du développement 

mondial 2013: les politiques industrielles dans un monde en mutation , Edition OCDE, Paris, France, 2014, p.209. 
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 ان منظمة التعاون والتنمية الاقتصادية نجدن نلاحظ انه في دول ومن خلال هذا الشكل يمكن ا
 .نسبة القروض البنكية في تمويل راس المال العامل ترتفع بزيادة حجم المؤسسة 

فمن ناحية الطلب، فان الحصول  على القروض البنكية يعد اكثر صعوبة بالنسبة للمؤسسات 
للمعايير المعتمدة من البنوك في منح القروض، خاصة في الصغيرة مقارنة بالمؤسسات الكبيرة وهذا راجع 

 . ما يتعلق بجانب طلب الضمان
قد تعود لأسباب اخرى والتي  على الحصول على القروض البنكية     كما ان محدودية قدرة الم

 :1نلخصها في التالي
 ،على المستوى الحلي مالية مؤسسات وجودعد   . أ

 ،نقص المعلومات المالية حول المؤسسة . ب

 ،نقص الضمانات المقدمة من طرف المؤسسة . ت

 ،البنوك لا تمنح القروض لبعض القطاعات وبعض المناطق بسبب نقص مردوديتها او لارتفاع مخاطرها . ث

 ،م    البنوك تمنح قروض قصيرة الاجل ولا تمنح القروض طويلة الاجل لل . ج

 .م    البنوك تمنح قروض بمعدل فائدة مرتفع لل . ح
من الحصول على القروض البنكية لتمويل احتياجاتها التشغيلية      سيحد من قدرة الم مما

والاستثمارية، الاّ في حالة تدخل الهيئات الحكومية من خلال محاولة تذليل هذه العراقيل وهذا بالعمل 
 على وضع آليات وهيئات وتشريعات تحفز بها البنوك على تمويل هذا النوع من المؤسسات

يمكن أن تكون ناتجة إما من العوائق      لتمويل التي تعاني منها المنلاحظ أن مشاكل اكما 
، والتي عادة تتمثل في إرتفاع معدلات الفائدة على القروض، الماليةالموضوعة من طرف المؤسسات 

أو هي ناجمة عن نقص الخبرة لدى . التشديد على توفير الضمانات وصعوبة الإجراءات الإدارية عموما
والتي ترجع في الأساس إلى عد  توفر البيانات والبحوث المتخصصة  والمؤسسات المالية،     الممالكي 

 . م    في دراسة مختلف مصادر التمويل المستخدمة في توفير السيولة اللازمة  لل
يتطلب القيا  بالعديد من البحوث والدراسات لمختلف  م    وبما أن معالجة المشكل التمويلي لل

بحث إضفاء نوع من الشفافية على أهم جوانبه والعوامل المحددة له، إلّا أننا نحاول من خلال هذا الم
على التنويع في  الاعتمادالعراقيل التمويلية المرتبطة بالعوامل الإقتصادية، والتي يمكن تجنبها من خلال 

 . م    والتشغيلية لل الاستثمارية للاحتياجاتمويل المناسبة، لتوفير السيولة اللازمة مختلف مصادر الت

                                           
1 OCDE/Organisation de coopération et de développement  économiques, 2014, Op. Cit, p.209 
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درجة  المخاطر  ارتفاعإلى      حجم التمويل في الم انخفاضويرجع العديد من الباحثين 
ية معدل الفشل بها في ظل عد  التأكد من تدفقاتها النقد لارتفاعفي مثل هذه المشاريع، نظرا  الاقتصادية

المستقبلية، مما سيجعل تمويل هذا النوع من المؤسسات يتطلب من أصحاب رؤوس الأموال تحمل نسبة  
على مبدأ الإحجا  عن المخاطرة والذي يعتبر من المبادئ المالية التي  وبالاعتماد. 1كبيرة من المخاطرة

علاقة عكسية بين لأصحاب رؤوس الأموال، يؤكد على وجود ( الإستثماري )تحكم التوجه السلوكي 
المخاطرة في مشروع معين كلما أدى هذا إلى إحجا  أصحاب  ارتفعتالمخاطرة ورغبة المستثمرين، فكلما 

 .به والعكس صحيح الاستثماررؤوس الأموال عن 
إلّا أنه وبالإعتماد على مبدأ العلاقة الطردية بين العائد والمخاطرة، فيمكن للمشاريع التي تمتاز 

المخاطرة بها أن تتوصل إلى جلب المستثمرين عن طريق تحقيقها لعوائد ومعدلات نمو جد درجة  بارتفاع
 . مرتفعة

تمتاز بإرتفاع درجة المخاطرة الإقتصادية بها ؟ وهل       المهل أن كل : ويبقى الإشكال هنا في
 تعاني من عد  توفرها على مصادر التمويل؟      المكل 

للمؤسسة، والتي بدورها تحدد  الاقتصاديةبالمردودية  الاقتصادية في معظم الأحيان ترتبط المخاطر
المؤسسة عوائد مرتفعة كلما كانت  فكلما حققت  ، 2التي تحققها المؤسسة الاستغلالمن خلال نتيجة 

درجة المخاطرة  انخفاضمردوديتها أكبر وبالتالي تكوّن مركز مالي محفز على جلب رؤوس الأموال بسبب 
 الاقتصاديةالمخاطر  ارتفاعوكلما كانت مردوديتها ضعيفة أي تحقيقها لخسائر، سيؤدي هذا إلى  فيها،

 .صادر الخارجيةفيها، مما سيؤثر بشكل سلبي على قدرتها في جلب رؤوس الأموال، خاصة من الم
 تعاني للمؤسسة يمكن تحديد أهم المراحل والحالات التي الاقتصاديةعلى معيار المردودية  وبالاعتماد

 .من نقص السيولة في النقاط الموالية     المفيها 
 

                                           
1
 .Jean Lachmann, Financer l’innovation des PME, ed. Economica, Paris, France, 1996,  p. p. 16-17. 

2
 . Jacques Teuliue et Patrick Topsacalian, Finance, 2eme édition, ed vuibert, Paris, France, 1999, p. 347. 
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  ةحسب مراحل دورة حيا مشكل التمويل في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الثاني
 المؤسسة  

إن دراستنا لدورة حياة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تعتبر من بين الحلول التي يمكن الإعتماد 
لها التمويلي، وفي أية مرحلة من مراحل حياتها تعاني المؤسسة من هذا عليها مبدئيا في تشخيص مشك

 . العائق
بها قد  الاستثمارولهذا فإن مردودية المؤسسة قد تتغير من مرحلة إلى أخرى وبالتالي فمخاطر 

ويمكن أن نعرض دورة حياة المؤسسة الصغيرة والمتوسطة . تختلف هي الأخرى حسب مراحل دورة حياتها
   .كل التاليحسب الش

 دورة حياة المؤسسة الصغيرة والمتوسطة(: 23)الشكل رقم  
 
 

   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
 
 
 
 
 
 

 

 source: Jean Lachmann, (1996), op. cit. p. 18. 
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حيـث أنـه في هـذه المرحلـة يـتم تحديـد طبيعـة نشـاط المؤسسـة وكيفيـة عملهـا ومـا هـي   :الإنش اءمرحلة   .1
علــى أربعــة خطــوات أساســية وهــي وضــع فكــرة المشــروع  بالاعتمــادالخــدمات أو المنتجــات الــتي ســتقدمها، 

 .والبحث ودراسة الجدوى ثم وضع النموذج الأولي للمشروع
غير مادية أي تتعلق بالبحث  استثماراتونظرا لأن معظم المشاريع  في هذه المرحلة هي عبارة عن 

تكون سالبة، مما يعني  cash-flowوالدراسة، فإن رقم الأعمال يكون منعد  وبالتالي فالتدفقات النقدية 
 .نسبة المخاطرة ارتفاع العوائد وبالتالي وانخفاضالتكاليف  بارتفاعأن المشروع في هذه المرحلة يمتاز 

معدل  بارتفاعوالتي تمتاز فيها      درجة المخاطرة في هذه المرحلة من دورة حياة الم لارتفاعونظرا 
 .وتخطي المرحلة بنجاح الاستمراريةالفشل، فإن عدد قليل من هذه المؤسسات يمكنها 

 احتياجاتهـازمـة لتلبيـة صـعوبات في الحصـول علـى السـيولة اللا     الموبسبب هذه الوضـعية تجـد  
، وهـــذا راجـــع لعـــد  توفرهـــا علـــى مصـــادر تمويـــل طويلـــة الأجـــل قابلـــة لتحمـــل درجـــة المخـــاطرة الاســـتثمارية

المرتفعــة بهــا مقابــل عــد  التأكــد مــن تحقيــق العوائــد المســتقبلية إن تمكنــت المؤسســة مــن تجــاوز هــذه المرحلــة 
 . بنجاح

على مصادر تمويل داخلية والتي تتمثل في رأسماله  للاعتماد     مما يضطر العديد من مالكي الم
الخا  أو بعض المساهمات من الأصدقاء والعائلة، والتي تمتاز على العمو  بصغر حجمها وصعوبة 

   المولهذا فإن المشكل التمويلي يبرز بشدة في هذه المرحلة من دورة حياة . 1توفيرها في الوقت الملائم
  . 
أو بدايــة العمليــة الإنتاجيــة والتســويقية للمنتــوج  الانطــلاقبعــد إنشــاء المشــروع يــتم   :الانط  لا مرحل  ة  . 1

وهذا من خلال توفير كميات محدودة من السلع، بهدف محاولة التعريف بالخدمات والمنتجات الـتي توفرهـا 
 . المؤسسة معتمدة على مختلف الطرق الإشهارية المستخدمة

كاليف يرتفع بالتدريج مقابل تدفقات نقدية سالبة إجمالا، مما يبقى على في هذه المرحلة حجم الت
معدل مخاطرة مرتفعا في مثل هذه الإستثمارات، وهو الأمر الذي يجعل من صاحب المشروع يعتمد على 

ولكن على خلاف المرحلة الأولى فإن في هذه المرحلة ونتيجة لبدأ . الاحتياجاتأمواله الخاصة في تمويل 
، الاستغلالدورة  احتياجاتالتشغيل تظهر الحاجة لتوفير مصادر تمويل قصيرة الأجل بهدف تلبية  عملية

الأموال الخاصة لصاحب المشروع حيث أنها لا تكفي حتى لتغطية  باستخدا والتي لا يمكن تغطيتها 
 . ةالأصول الثابت

                                           
1
 .50، مرجع سابق،   (0007)، عبد الر ان يسري أ د. د. 
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% 71 إلى % 51 1بحواليفشل المؤسسة في مثل هذه المرحلة والذي يقدر  احتمال ارتفاعوفي ظل 

يصبح من الصعب الحصول على التمويل من المصادر الخارجية التقليدية، مما يجعل من المشكل التمويلي 
 .العائق الأساسي لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في هذه المرحلة من دورة حياتها

تحسـن مسـتمر، حيـث أن تـدفقاتها  في هذه المرحلة تصبح الوضـعية الماليـة للمؤسسـة في :مرحلة النمو  . 1
  .النقدية تكون إيجابية بسبب تحقيقها لمستويات رقم أعمال مرتفعة نتيجة لزيادة حجم المبيعات

ولكن في هذه المرحلة يجب على المؤسسة مسايرة التطورات الحاصلة على مستوى السوق من 
ويقية، بهدف ضمان إستمراريتها خلال التغيير في طرق الإنتاج أو تطوير سياساتها التجارية والتس

مرة أخرى على مصادر تمويل خارجية  للاعتمادومكانتها بين مختلف المؤسسات المنافسة، مما يضطرها 
 . والتشغيلية في هذه المرحلة الاستثمارية احتياجاتهاطويلة وقصيرة الأجل لتوفير السيولة اللازمة لتلبية 

مردوديتها من خلال زيادة المبيعات وتحقيق  وارتفاعالمؤسسة  النسبي الذي تمتاز به للاستقرارونظرا 
نتائج إيجابية، فإن درجة المخاطرة في هذه المرحلة تكون منخفضة مقارنة بالمراحل السابقة، مما يسمح 

 .للمؤسسة الحصول على التمويل الخارجي من المصادر التقليدية مثل القروض البنكية
، نظرا لتوفرها على م    لله المرحلة يكون أقل حدة بالنسبة ولهذا فإن مشكل التمويل في هذ 

 . مصادر تمويل مختلفة
بعــد أن تحقـق المؤسسـة مسـتويات نمــو جيـدة تـتمكن مـن خلالهــا مـن ضـمان حصــتها :  النض جمرحل ة   .1

 الانخفـاضعلى مستوى السوق، مما يمكنها مـن بلـوا الحـد الأعلـى للمردوديـة الـتي يمكـن تحقيقهـا، وبالتـالي 
  .التدريجي لمعدل نمو التدفقات النقدية، والذي سيسمح لبعض المشاكل التنظيمية الإدارية بالظهور

مستوى المبيعات تلجأ المؤسسة إلى الوضعية الدفاعية لحماية  لاستقرارولكن في هذه المرحة نظرا 
اللجوء إلى  حصتها على مستوى السوق والتركيز أكثر على تلبية الحجم المطلوب من منتجاتها دون

تطويرها، إلاّ في حالة ظهور أي مستجدات على مستوى السياسة الإنتاجية والتجارية فقد تلجأ المؤسسة 
وبالتالي تكون في حاجة إلى نفس . إلى تطوير منتجاتها من خلال بداية دورة حياة جديدة ثانية

 . التمويلية لمرحلة التطوير أو النمو والاحتياجاتالمتطلبات 
و  و لاف مرحلة النمو الأولى فإن هذه المرحلة لا تشكل أي عائق تمويلي بالنسبة للم  ولكن بخ
لحلول محاسبية يمكن اللجوء إليها  امتلاكهامردوديتها على مستوى السوق وكذلك  ارتفاع ، بالنظر إلى 

 . الجديدة استثماراتهاعلى الأرباح المحتجزة لتمويل  كالاعتمادلهذه المرحلة،   احتياجاتهالتمويل 

                                           
1
. Jean Lachmann, Op. Cit, p. 19.  
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إلى نفــس المشــاكل التمويليــة الــتي عانــت منهــا      في هــذه المرحلــة تتعــرض الم : الانح  دارمرحل  ة   .1
خـــلال مـــرحلتي الإنشـــاء والإنطـــلاق، نظـــرا لضـــعف مردوديتهـــا بســـبب تحقيقهـــا لنتـــائج ســـلبية والـــتي ســـتزيد 

الأمـر الـذي لا يحفـز أصـحاب رؤوس الأمـوال علـى تمويلهـا . فيهـا الاقتصـاديةبدورها من مستوى المخـاطرة 
  .من مصادر التمويل الخارجية احتياجاتهاللأسباب سابقة الذكر، مما يجعل المؤسسة غير قادرة على تمويل 

يمكن أن نستنتج أن العراقيل التمويلية التي      وعلى العمو  من خلال تطرقنا لمراحل حياة الم
ؤسسة مرتبطة بدورة حياتها، فكلما توجهنا إلى مرحلة متقدمة من مراحل نموها كلما تعاني منها الم

مردودية المؤسسة  لارتفاعحدة هذه العراقيل بسبب توفرها على مصادر تمويل مختلفة، نتيجة  انخفضت
 . فيها خاصة في مرحلتي النمو والنضج الاقتصاديةمستوى المخاطرة  وانخفاض

 المراحل الأولى من نشأتها كلما زادت حدة المشكل التمويلي، نظرا لنقص وكلما كانت المؤسسة في
مستوى المخاطرة  ارتفاعمصادر التمويل خاصة الخارجية منها بسبب ضعف مردوديتها وبالتالي 

 . والانطلاقفيها بالأخص  في مرحلتي الإنشاء  الاقتصادية
 

حسب قدرتها التنموية   متوسطةمشكل التمويل في المؤسسات الصغيرة وال: الفرع الثالث
 والإبتكارية  

والمتعلقة بالبحث في آليات تمويل المؤسسات الصغيرة  الاقتصاديةمن خلال بعض الدراسات 
 . الاقتصاديةوالمتوسطة، تم تقسيم المؤسسات إلى أربعة مجموعات وهذا بالإعتماد على معيار مردوديتها 

     المتم تقسيم   0000لسنة  ENSR     فحسب تقرير للشبكة الأوربية للبحوث حول الم
، les jeunes entreprises  فتيةمؤسسات  1إلى إلى أربعة أصناف  حسب قدرتها التنموية والإبتكارية

 lesالمؤسسات في توسع ،  les petites entreprises maturesمؤسسات صغيرة الحجم ناضجة  

entreprises en expansions  ، المؤسسات المبتكرةles entreprises innovantes   . والتي تم
تصنيفها بالإعتماد على عدة مؤشرات مرتبطة بمدة نشاطها وكذلك معدل نمو رقم أعمالها حجم اليد 
العاملة، وبالإعتماد على مؤشرات لقياس حجم التكاليف التي يتم إنفاقها في تكوين الإطارات والخبرات 

 . مستوى المؤسسة والبحث العلمي على
 

                                           
1
 . Commission européenne, Sixième Rapport, Observatoire des PME européennes, rapport 2000, p. 156. 
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سنوات من بداية  7وهي المؤسسة التي يقل عمرها عن   :الفتية الصغيرة والمتوسطة  مؤسساتال .1
 باعتبـارونظرا لصغر فترة تجربتها فإنها لا تمتلـك الكفـاءة اللازمـة للحصـول علـى التمويـل الكـافي، . نشاطها

لم تصــل بعــد إلى المســتوى المطلــوب والــذي يســمح لهــا بتــوفير الســيولة مــن مصــادر التمويــل  أن مردوديتهــا
  .الخارجية المختلفة

كمــا يمكننــا مطابقــة العراقيــل التمويليــة الــتي تعــاني منهــا هــذه المؤسســة مــع تلــك الــتي هــي في مرحلــة 
 . رع الثاني من هذا المطلبمن مراحل حياة المؤسسة والتي تم التطرق إليها في الف والانطلاقالإنشاء 

ومنـــه فهـــذا النـــوع مـــن المؤسســـات يتطلـــب مصـــادر تمويـــل مختلفـــة وبأقـــل التكـــاليف، نظـــرا لضـــعف 
وعــد   تحكمهــا في مختلــف تقنيــات الإنتــاج، ممــا يســتلز  تــوفر المنــاخ الملائــم لــدعمها  الاقتصــاديةمردوديتهــا 

 . والتشغيلية الاستثمارية احتياجاتهامن خلال تمكينها من الحصول على السيولة اللازمة لتلبية 
وهـي المؤسسـة الـتي تحقـق معـدلات نمـو جـد  :توسع    مرحلة  فيالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة   .1

   المفبالنسـبة لهـذا النـوع مـن . مرتفعة فيما يخص رقم الأعمال وعدد العمال مقارنة بالأصناف الأخـرى
التمويليــــة ســــواء كانــــت  احتياجاتهــــا لارتفــــاعنظــــرا تكــــون في حاجــــة مســــتمرة إلى مصــــادر تمويــــل مختلفــــة   

أن هــذا النــوع مــن  باعتبــارولكــن . إســتثمارية أو إنتاجيــة، والــتي يحتمــل أن تفــوق قــدرتها التمويليــة الذاتيــة
ذات المخــاطرة   الاسـتثماراتالمؤسسـات يعتمـد علـى رفـع معـدلات النمـو مـن خـلال التوسـع والتنويـع  في 

لعـد  التأكـد مــن تحقيـق العوائـد المســتقبلية لهـذه المشـاريع، فإنهــا تكـون بحاجــة   الأكـبر، ونتيجــة الاقتصـادية
  .إلى تمويل من خلال مصادر خارجية قادرة على تحمل مستويات مخاطرة كبيرة

فإن التمويل من المصادر التقليدية يصبح غير  ةوفي ظل حالة عد  التأكد من العوائد المستقبلي
م للجة عد  التأكد في مثل هذه المشروعات، مما يجعل المشكل التمويلي ممكن، نظرا لصعوبة تحديد در 

 . النامية يبرز بشدة نتيجة لنقص مصادر التمويل القابلة لتحمل  معدلات المخاطرة الكبيرة    
. ســنة 51وهـي المؤسســات الـتي تفـوق فــترة نشـاطها  :الناض  جة  المؤسس ات الص  غيرة والمتوس طة   .1

فـإن هـذه اتموعـة مـن المؤسسـات لا تعتـبر      فعكس ما هو الحال بالنسبة للأصناف الأخـرى مـن الم
بــنقص متطلباتهــا  الاخــتلافأن المشــكل التمــويلي هــو العــائق الأساســي لإســتمراريتها، حيــث يفســر هــذا 

 لاســتثماراتحاجتهــا  وعــد  لاســتقرارهاالإســتثمارية، نظــرا  بالاحتياجــاتالتمويليــة خاصــة تلــك المتعلقــة 
  .توسعية جديدة
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 الاستمراريةكما أن هذه المؤسسات ونظرا لطول فترة نشاطها فإنها تمتلك القدرة الأكبر على 
بسبب سيطرتها على تقنيات الإنتاج،  مما يسمح لها بتحقيق عوائد مرتفعة وبأقل مخاطرة، وهو الأمر 

مما يتيح إمكانية الحصول على التمويل الملائم من المؤسسات المالية،  اهتما الذي يجعلها تحوز على 
 .  مختلفة المصادر بدون أي عراقيل

   الشبكة الأوربية للبحوث حول المها تحيث عرف :المبتكرة  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  . 1
وعنـد . مـن مصـاريف المسـتخدمين إلى التكـوين والبحـث % 507على أنها المؤسسـة الـتي توجـه أكثـر مـن   
الجديدة يطرح هنـا مشـكل رئيسـي يتمثـل في صـعوبة تقـدير  الابتكاراتتطرق إلى تمويل المشروعات ذات ال

ومــا مــدى قــدرتها علــى فــرض مكانتهــا علــى مســتوى  الاســتثماراتالمســتقبلية مــن هــذه  الاقتصــاديةالعوائــد 
علــى تحديــد يتطلــب مؤسســات ماليــة ذات كفــاءات عاليــة، أي قــادرة  الابتكــاراتولهــذا فتمويــل . الســوق

   :بأكثر دقة، للأسباب التالية الاقتصاديةمستوى المخاطر 
 فالمؤسسة المالية التقليدية والمتمثلة عادة في البنوك لها خبرة في  ،عد  التأكد من العوائد المستقبلية

على مجموعة من العمليات الحسابية، ولكن يبقى الإشكال في عد   بالاعتمادالتقدير النظري للمخاطر 
رتها على حساب أو تحديد مستوى عد  التأكد من تحقيق العوائد في مثل هذه المشاريع المبتكرة، والتي قد

 . تتطلب الكثير من الخبرة والمهارة والمتابعة، مما يجعل المؤسسات المالية التقليدية تتجنب تمويلها

 المفاجئ للعوائد المتوقعة في مثل هذه المشاريع مقارنة بما سيتحمله صاحب رأس المال من  الإنخفاض
الجديد، الأمر الذي سيؤدي إلى ظهور  الابتكارأو  الاختراعمخاطرة، بسبب صعوبة الحفاظ على براءات 

المتوقعة  منتجات مقلدة من طرف المنافسين مما يجعل المؤسسة المبتكرة تخسر جزء معتبر من عوائدها
  .1لصالح منافسيها

يأخذ بعدين أساسيين، حسب مراحل  م    للومن خلال ما سبق نلاحظ أن المشكل التمويلي 
على الشكل الموالي نحاول تلخيص أهم  وبالاعتماد. والإبتكارية التنمويةحياة المؤسسة وحسب قدرتها 

 .من خلال هذين البعدين م    للالعراقيل التمويلية 
 
 
 

 
 

                                           
1
 . Commission européenne, Sixième Rapport, Op. Cit, p. 162. 
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 م ص ممخطط توضيحي لمختلف أبعاد المشكل التمويلي لل(: 24)ل رقم  الشك
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 من إنجاز الباحث : المصدر

ومن خلال هذا الرسم البياني نلاحظ أنه في أغلبية الحالات التي تكون عليها المؤسسات الصغيرة 
تعاني من العراقيل التمويلية التي تحد من قدرتها في الحصول على السيولة من مختلف مصادر  والمتوسطة،

 :التمويل، والتي ترجع للأسباب التالية
 ،عد  توفرها على الضمانات الكافية للحصول على القروض . أ

 ،الإستثمارية احتياجاتها ارتفاعمحدودية التمويل الذاتي بسبب  . ب

 ،معدل الفشل ارتفاع . ت

 ،لتأكد من تحقيق العوائد المستقبليةعد  ا . ث

 ،نقص المعلومات لدى المؤسسات المالية ما يزيد من صعوبة تقدير مستوى المخاطرة . ج

 ،معدلات الفائدة وارتفاعصغر حجم القروض البنكية  . ح

 .الإستثمارية احتياجاتهاعد  توفرها على التمويل طويل الأجل لتمويل  . خ

 

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
 

حسب مستوى 
النشاط

 
حسب دورة

   
الحياة

 

 مرحلة الإنشاء

 مرحلة الإنطلاق

 مرحلة النمو

 مرحلة النضج

 الانحدارمرحلة 

 حديثة النشأة

 صغيرة ناضجة

 متجددة

 نـــامية

ص السيولة
أسباب نق

 

 عد  التأكد من العوائد 

 التذبذب في العوائد 

  نقص المعلومات 

  إرتفاع معدلات الفائدة 

 صغر حجم القروض 

 نقص حجم التمويل الذاتي 

 إرتفاع معدل الفشل 

 عد  توفر الضمانات  

 

  من نقص في مصادر التمويل     فيها المالحالات التي تعاني        



 

 011 

  :خلاصة الفصل
 .ثلاثة مباحثبالإعتماد على  م    لل المفاهيمياولنا تحديد الإطار من خلال هذا الفصل، ح

توصلنا من خلاله إلى التعرف على مختلف      والذي جاء بعنوان ماهية المالأولى  المبحثفي 
 .والتي تتنوع مابين المعايير الكمية والمعايير الغير كمية     المعايير المعتمدة في تعريف الم

إلى ان المعيار الاكثر  توصلنا     تجاب عدة دول في تعريف الم إلىمن خلال التطرق  و 
عدد العمال وهذا لما يمتاز به هذا المعيار من ثبات وسهولة حسابه وتوفر  استخداما في تعريفها هو

 .تمما يجعله المعيار الأكثر ملائمة لإجراء الدراسا ،المعلومات والبيانات حوله في معظم الدول
 حاولنا إبراز أهمية     والذي جاء بعنوان تجارب دول رائدة في مجال الم المبحث الثانيفي و ثم 

لقة على مجموعة من الإحصائيات المتع بالاعتمادفي التنمية الإقتصادية،       الم ودور ومكانة
والمتمثلة في دول الاتحاد      والرائدة في مجال الم الكلية لعينة من الدول المتقدمة الاقتصاديةبالمؤشرات 
 .المملكة المتحدة واليابان الأمريكيةالولايات المتحدة  الأوروبي
   لمامفادها أن  استنتاجاتتوصلنا على أساسها إلى  من خلال عرضنا لهذه التجارب الناجحة 

ال، من خلال الدول المتقدمة التي تعتبر الرائدة في هذا ات اقتصادياتلها مكانة ودور ها  في بناء   
حكومات هذه الدول تعمل جعل وفيرها لعدد كبير من مناصب العمل، الامر الذي الواسع وت انتشارها

 .شاطهاحل نرافي مختلف م     دعم حكومية موجهة لدعم الم على وضع برامج
الأداء الجيد لمثل هذه المؤسسات بمدى تمكنها من تخطي مختلف العوائق التي  لارتباطولكن نظرا 

 .مطالبد من نموها وتطورها، حاولنا من خلال المبحث الثالث تشخيص هذه العوائق في ثلاثة تح
 حيث تم من     والذي جاء بعنوان العوامل الخارجية المؤثرة في إنشاء وتنمية المالأولى  المطلب

المرتبطة بمحيطها الخارجي والتي تم      لما التي قد تحدا او تساعد على انشاء العواملخلاله حصر اهم 
تبسيط الاجراءات القيود الحكومية، المنافسة غير المتوازنة على مستوى السوق، تلخيصها في الاساس في 

  .التشجيع على ولوج الأسواق الخارجية، التعليم والتدريب ودعم روح المقاولاتية ،الادارية
فقد تم تلخيص هذه      الداخلية المؤثرة في تنمية المالعوامل  في المطلب الثاني الذي بعنوانأما 

 .العوامل في  بمدى توفر المعلومات على مستوى هذا النوع من المؤسسات و إشكالية نقص الخبرة والمهارة
 م    لللنصل في الأخير إلى تحديد الشكل الثالث من العراقيل والمتمثل في المشكل التمويلي 

عدين أساسيين، من خلال مراحل دورة حياة المؤسسة، وحسب قدرتها التنموية والذي حاولنا تحديده في ب
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حيث تمكنا في الأخير من تحديد الحالات التي تعاني فيها المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من . والإبتكارية
 .عراقيل تمويلية مختلفة تحد من قدرتها على توفير السيولة اللازمة من مختلف مصادر التمويل

م المتوصل إليها في هذا الفصل، والتي مفادها ضعف القدرة التفاوضية لل جعلى النتائ تمادوبالاع
أما  البنوك والمؤسسات المالية مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم وهذا للأسباب سابقة الذكر، مما     

لمؤسسات  مقارنة با م    يجعل من فر  الحصول على الأموال من المصادر الخارجية أقل بالنسبة لل
 .كبيرة الحجم

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
 
 
 
 

 :الثانيالفصل 
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 الفصل الثاني
 تمويل الاحتياجات الاستثمارية للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

 
 :الفصل  مقدمة

إن التنوع في مصادر تمويل المؤسسة يبرز الأهمية والدور الاستراتيجي للإدارة المالية لتكوين الهيكل 
الذي يضمن لها تمويل كل احتياجاتها الاستثمارية والتشغيلية بالحجم الملائم وبأقل تكلفة ممكنة، المالي، 

 .الأمر الذي سينعكس إيجابيا على القيمة السوقية للمؤسسة
الأموال الخاصة : ومهما كانت مصادر التمويل المكونة للهيكل المالي، فهي تنقسم إلى قسمين

في الهيكل  نسبة الاموال المقترضةالذي يجده المسيرين في المؤسسة هو تحديد والأموال المقترضة، والعائق 
وهذا على اعتبار ان الاموال المقترضة تمثل اهم مصادر المالية التي تسمح بتعظيم قيمة المؤسسة،  المالي

ورة لتمويل الاحتياجات الاستثمارية خاصة بالنسبة للاقتصاديات التي لا تتوفر على اسواق مالية متط
 .وبالإضافة الى كونها من مصادر التمويل ذات التكلفة المنخفضة مقارنة بالتمويل عن طريق الاصدار

لهذا نجد أن المؤسسة قد تتوسع في استخدام الأموال المقترضة لتمويل احتياجاتها نظرا لانخفاض 
 .معدل العائد المطلوب من طرف المقرضين مقارنة بما يطلبه المساهمون

انب آخر على المدير المالي أن يكون يقضا لما سيترتب عليه التوسع في استخدام ولكن من ج
الأموال المقترضة من آثار سلبية على القيمة السوقية للمؤسسة، حيث من شأنه أن يزيد من المخاطر 

 في المستقبل وبالتالي انخفاض من احتمال الافلاسالمالية التي تتعرض لها المؤسسة بشكل قد يؤدي إلى 
 .القيمة السوقية بالتبعية

لهذا تسعى إدارة المؤسسة لتكوين هيكل مالي من خلال الموازنة بين العائد والمخاطرة الناجمين عنه، 
أي أن تكون العوائد الناجمة عن استخدام مصادر تمويل منخفضة التكلفة متوازنة مع ما ستتحمله 

، لكن هذا الطرح يبقى صحيح في ظل ثبات المؤسسة من مخاطر التذبذب في العوائد المتاحة للملاك
العوامل الأخرى المؤثرة في مخاطر الأعمال والتي تكون في الواقع العملي لها التأثير المباشر على تكوين 

 .الهيكل المالي في المؤسسة
تتصف بخصائص تختلف عن بقية انواع المؤسسات الاخرى فان ذلك يدفعنا     مولما كانت الم
بالنظر للخصائص التي تميز المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عن بقية المؤسسات : لتاليلطرح التساؤل ا
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مالي يميزها  هاهيكلنسبة اموال مقترضة في الأخرى، فهل يمكن أن يكون للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
   ؟ عن بقية المؤسسات الأخرى

حجم المؤسسة من بين العوامل المؤثرة فإذا كانت النتيجة إيجابية في هذه الحالة، يمكن اعتبار معيار 
تأثيرا مباشرا على المزيج التمويلي في الهيكل المالي للمؤسسة، أما إذا كانت النتيجة سلبية فنحاول تحديد 
خصائص مصادر التمويل المتاحة أمام المؤسسة الصغيرة والمتوسطة، من خلال المطابقة بين المعايير المحددة 

خصائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ، أي بمعنى آخر محاولة تحديد الأثر للهيكل المالي للمؤسسة و 
وهذا بالاعتماد على النتائج  المتوصل اليها  الغير المباشر لحجم المؤسسة إن وجد على طبيعة الهيكل المالي

 .من خلال الدراسات الميدانية في هذا المجال
حيث  ،ذا التساؤل من خلال ثلاثة مباحثولهذا سنحاول من خلال الفصل الثاني الاجابة على ه

، الى مختلف مصادر التمويل    مالتمويل في الم مصادرسنتطرق في المبحث الاول والذي هو بعنوان 
وال الخاصة او المقترضة وحتى مالمتاحة لهذا النوع من المؤسسات والتي قد تكون موجهة لزيادة الا

الاموال المقترضة الموجهة  اكثر على جانبمع التركيز  ،م   ملالاساليب المبتكرة لدعم القدرة التمويلية ل
 .لتمويل الاحتياجات الاستثمارية

اما في المبحث الثاني والذي هو بعنوان الاطار النظري المفسر لهيكل تمويل الاحتياجات 
لمؤسسة الاستثمارية للمؤسسات سنحاول التطرق الى الجانب النظري للعلاقة بين الهيكل المالي وقيمة ا

وهذا بهدف التعرف على مختلف النظريات التي حاولت الاجابة على اشكالية مدى امكانية امتلاك 
المؤسسات لهيكل مالي امثل، اي بصيغة اخرى نسبة مثلى من الاموال المقترضة تمكنها من تعظيم قيمتها 

يدانية والمقاربة النظرية السوقية، حيث تعتبر هذه النظريات الاساس الذي تم عليه اعداد الدراسات الم
 .على وجه الخصو  م   مالمفسرة للهيكل المالي لل

ولهذا وفي المبحث الثالث والذي سيكون بعنوان الدراسات المفسرة لهيكل تمويل الاحتياجات  
فسيخصص الى سرد وتحليل مختلف المقاربات النظرية والدراسات الميدانية التي تم  م   مالاستثمارية لل

  . م   ممن خلالها محاولة تفسير الهيكل المالي لل
 

 الصغيرة والمتوسطةالتمويل في المؤسسات    مصادر :الأولالمبحث  
يمثل الحصول على رأس المال أكبر التحديات التي تواجه الإدارة المالية بهدف تلبية الاحتياجات 

التمويلية تعتبر موحدة بين مختلف أنواع المؤسسات  الاحتياجاتالتمويلية للمؤسسة، وعموما فإن طبيعة 



 

201 
 

التمويل : هما 1اسيينحيث أن الإدارة المالية تعمد للحصول على التمويل من مختلف المصادر لسببين أس
الإستثماري والذي يهدف إلى تغطية التكاليف الاستثمارية لتوفير الأصول الثابتة سواء كانت بالنسبة 
لمشروع حديث النشأة أو المؤسسة في طور تجديد لأصولها الثابتة، أما السبب الثاني فيتمثل في التمويل 

 .تاجية كالحصول على المواد الأولية ودفع أجور العمالالتشغيلي لمواجهة التكاليف المرتبطة بالعملية الإن
، خاصة  حديثة النشأة، ترتفع فيها معدلات الفشل والمخاطرة في ظل عدم    مولما كانت الم

التأكد من تحقيق تدفقات نقدية داخلة مستقبلية، فإنها تجد صعوبات كبيرة في الحصول على الأموال من 
 les)عتمد على التمويل الداخلي الذي يتمثل في المدخرات الشخصية المصادر الخارجية مما يجعلها ت

fond personnels) أما في حالة المؤسسات التي لها مدة نشاط معينة  ،ومساعدات الأهل والأقارب
2فإنها ستعتمد على التمويل الذاتي بنسبة أكبر

(autofinancement) . 
والتي تكون     مر التمويل المتاحة أمام المالتعريف بمختلف مصاد نحاول المبحثومن خلال هذا 

 .إما بصيغ التمويل بالإقتراض أو مساهمات في الأموال الخاصة
 

 الاموال الخاصة في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  مصادر:المطلب الأول
من خلال المطلب الحالي سيتم التطرق الى اهم مصادر الاموال الخاصة  الداخلية والخارجية التي 

لى إالتطرق ب نقوملهذا لن  ،في الم   م خاصة في المراحل الاولى من نشأتها الاعتماد عليهاعادة ما يتم 
 والتي تضم العديد من التمويل عن طريق اصدار الاوراق المالية على مستوى السوق الماليمختلف انواع 

  م خاصة المشتقات المالية وهذا على اعتبار ان هذا النوع من التمويل يعد صعب المنال من طرف الم 
  .في مراحل نشأتها الاولى

 
 في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  الداخلية للأموال الخاصةمصادر  ال: الفرع الأول

وال الخاصة المتاحة للم   م في المدخرات حيث تتمثل اهم مصادر التمويل الداخلية للأم
 .الشخصية والتمويل الذاتي

لما كانت المؤسسات حديثة النشأة تتطلب أموال طويل الأجل في مراحلها  :المدخرات الشخصية .1
الأولى من نشأتها بهدف تمويل أصولها الثابتة كالأراضي والمباني والآلات، وفي ظل عدم توفر مصادر 

                                           
 .201،   1001، المنظمة العربية للتنمية الإدارية، القاهرة، مصر،(الطبعة الأولى)هالة محمد لبيب عنبه، إدارة المشروعات الصغيرة في الوطن العربي، .  1

. Jean Lachmann, Op. Cit,  p..35. 
2
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عن طريق مدخراته  الاستثمارية الاحتياجاترؤوس الأموال أمام صاحب المشروع، فإنه يلجأ إلى تمويل 
حيث أن المستثمرين الخارجيين لا يمكنهم المخاطرة بالاستثمار في مثل هذه المؤسسات إن . 1الشخصية

خلال حجم المبالغ لم تتوفر لديهم معلومات وضمانات كافية على أن مالك المؤسسة ملتزم بمشروعه من 
المستثمرة فيه، وأنه غير مستعد لترك العمل به بكل بساطة وبالتالي التخلي عن كل الالتزامات اتجاه 

 .الدائنين
ولهذا فإن المستثمرين الخارجيين قبل توظيفهم لأموالهم في مؤسسة معينة يهمهم أساسا توفر بعض 

 : 2الشروط
 ،يغطي حجم أموالهم المستثمرة في مشروع معين الضمان الكافي الذي . أ
 ،قدرة المشروع على تحقيق الأرباح وبالتالي تحقيق عوائد بالنسبة للمستثمرين الخارجيين . ب
 .كذلك قدرة المستثمرين على استرداد أموالهم في المواعيد المحددة . ت

يقها، ولهذا من ، فإن غالبيتها لا تتوفر على هذه الشروط ومن الصعب تحقم   موبالنسبة لل 
فإنه يفضل الإعتماد على موارده المالية الشخصية في تمويل استثماراته بسبب     موجهة نظر مالك الم

عدم شعوره بالاطمئنان اتجاه المخاطرة بأموال الغير أو بسبب عدم رغبته بمشاركة الآخرين بالسيطرة على 
 .مؤسسته

في المؤسسة نظرا لما  استعمالاهم مصادر التمويل الأكثر يعتبر التمويل الذاتي من أ :التمويل الذاتي  .2
التمويلية بسبب جاهزيته عند الطلب، وكذلك إعطاء أكبر قدر  الاحتياجاتيوفره من مرونة في تلبية 

للمؤسسة التي تعتمد على هذا النوع من مصادر التمويل، باعتبار أن الإدارة المالية  الاستقلاليةممكن من 
 .تمويل من مصادر خارجية وما تشكله هذه الأخيرة من عوائق وتكاليف إضافيةغير ملزمة لطلب 

جزء أو كل الأرباح المحققة خلال دورة معينة، من  لاحتجازضمن سياسة تمويلية معينة قد تعمد المؤسسة 
 خلال إعادة استثمار هذه الأرباح وعدم توزيعها على المساهمين مما يجعل هذه الأموال تعبر عن القدرة

( cash-flow)التمويلية الذاتية للمؤسسة، ومنه فالتمويل الذاتي يمثل الفرق بين صافي التدفقات النقدية 
 .3الذي تحققها المؤسسة خلال سنة معينة وقيمة الأرباح الموزعة على المساهمين

 

                                           
1
 .21عبد الرحيم يوسف، مرجع سابق،    توفيق.  
 .112عبد الحميد مصطفى أبو ناعم، مرجع سابق ،   . 2

. Armand Dayan et al, Manuel de gestion, (volume 2), éd. Ellipses, Paris, France, 1999,p. 165.
 3
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 في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  الخارجية للأموال الخاصةمصادر  ال: الثانيالفرع  
 للأسواققد تختلف الم   م عن بقية المؤسسات الاخرى كبيرة الحجم في عدم قدرتها على الولوج 

خاصة في المراحل الاولى من نشأتها وهذا لما يميزها بارتفاع درجة المخاطرة فيها مقارنة بالمؤسسات  ،المالية
لفة للرفع من اموالها الخاصة ولهذا فعادة ما تلجأ هذه المؤسسات الى قنوات او مصادر تمويل مخت الأخرى

او بالاعتماد على مصادر  والأصدقاءبين المصادر الغير رسمية منها  من خلال التمويل من طرف العائلة 
 .رسمية من خلال اللجوء الى مؤسسات متخصصة مثل مؤسسات رأس مال المخاطر

يمكن تعريف  :المصادر الغير رسمية للأموال الخاصة في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  .1
التمويل الغير رسمي بأنه التمويل الذي يتم من خلال قنوات تعمل غالبا خارج إطار النظام القانوني 

 .1والرسمي في الدولة
وعلى أساس هذا التعريف فإن مصادر التمويل الغير رسمية تتمثل في كل القنوات التمويلية التي 

صحاب العجز المالي خارج نطاق النظام المالي في تعمل على جمع المدخرات وتوفير رؤوس الأموال لأ
الدولة، أي أن كل الأموال المتداولة في إطار التمويل الغير رسمي تعتبر بعيدة عن كل رقابة ومتابعة من 

 .طرف الهيئات الحكومية
ولهذا فمصادر التمويل الغير رسمية تعتبر غير موحدة بالنسبة لكل الدول، أي أن صيغها قد  

 .2ب عادات وتقاليد كل مجتمعتختلف حس
وهي تمثل كل  3(love money)والتي يطلق عليها اسم  :التمويل من العائلة والأصدق اء. 1.1

الأموال المتحصل عليها من طرف الأقارب والأصدقاء بهدف تحويل مشروع إستثماري معين، حيث أن 
الكثير من أصحاب المؤسسات حديثة النشأة يلجئون في تمويل مؤسساتهم عن طريق الأهل والأقارب 

مصادر التمويل قد إلا أن الإعتماد على هذا النوع من . 4والأصدقاء كمصدر خارجي أساسي للتمويل
، نظرا للعلاقة العائلية التي تربط 5يؤدي بطريقة غير مباشرة إلى ظهور علاقة مالية ذات طابع شخصي

صاحب المشروع نتيجة لتدخل الأقارب  استقلاليةبين المستثمر والممولين، الأمر الذي يؤدي إلى الحد من 

                                           
1
 .111محمد عبد الحليم عمر، مرجع سابق،   .  

2
 .11سابق،   عبد الرحمان أحمد يسري، مرجع .  

3
 . commission européenne, Sixième rapport, rapport 2000, Op. Cit, p. 159. 

4
 .13عبد الرحمان أحمد يسري، مرجع سابق،   .  

5
 .30عبد الغفور عبد السلام ، مرجع سابق،   .  
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قرارات لضمان حماية مصالحهم  اتخاذاولة والأصدقاء في تسيير المؤسسة عن طريق تقديم النصائح ومح
 .المالية
وهو مصطلح أطلق على فئة من الممولين الذين يقدمون قروض بفوائد مرتفعة جدا وهذا  :المرابين. 2.1

وقد نجد عدة مصطلحات وتسميات تطلق على هذا النوع من  1على مستوى سوق الإقراض الغير رسمي
 business angels, Capital risque)مصادر التمويل المعتمدة في السوق الغير رسمي ومنها 

informel)
وكذلك نجد من خلال بعض الدراسات حول التمويل في سوق الإقراض الغير الرسمي إسم  2

اء لهم خبرة واسعة في تقييم الإستثمارات مما يجعلهم أكثر ، وهم عبارة عن أشخا  أغني3تجار النقود
قدرة على تحمل مخاطر تمويل المؤسسات حديثة النشأة كما أنهم في نفس الوقت يفضلون تمويل مختلف 
المؤسسات التي تمتاز بمستويات نمو جد مرتفعة أي أنها تحقق معدلات عائد على الاستثمارات تقدر 

لنسبة للمؤسسات حديثة النشأة وتقل هذه النسبة كلما بلغت المؤسسة مرحلة أو أكثر با % 10بـحوالي 
 .في مثل هذه المشاريع الاستثمارمستوى المخاطرة في  انخفاضوبالتالي  4متقدمة من مراحل تطورها
معدلات الفوائد التي يطلبها تجار النقود مقابل تقديمهم لقروض مصغرة  ارتفاعوهذا ما يفسر 

فإن المستثمرين الماليين على مستوى السوق ( Thompson et Chois)ولفترات قصيرة الأجل، وحسب 
الغير رسمي لا يقتصر تدخلهم في الجانب التمويلي فقط بل يتعداه حتى إلى توظيف خبراتهم ومعلوماتهم 

 .5لمميزة على مستوى المؤسسات التي يمولونهاوعلاقاتهم ا
يضم مجموعة من الأفراد الذين  ادخاروهي عبارة عن نظام  :جمعيات تناوب الادخار والائتمان. 1.1

أو العقائدي أو على أساس المهنة،  الاجتماعييشتركون في خصائص موحدة على أساس المستوى 
من المبالغ المجمعة  الاستفادةل مدخرات الأعضاء ثم يتم وتحصي للاجتماعوالذين يتفقون على تاريخ محدد 
 .6من طرف كل عضو بطريقة دورية

ومنه فالأهمية التمويلية لهذه الجمعية تبرز في مساهمتها في زيادة حجم التمويل الشخصي لأصحاب 
الطلب  اعلارتفخاصة في الدول النامية، والتي تكون فيها هذه الجمعيات أكثر تطورا نظرا  الاستثمارات

 .على التمويل الغير رسمي بسبب ضعف النظام المالي وعدم قدرته على توفير مصادر التمويل المناسبة

                                           
1
 .113محمد عبد الحليم عمر، مرجع سابق،   .  

2
 . Commission européenne, Sixième rapport,. Op. Cit, p. 160. 

3
 .10عبد الرحمان أحمد يسري، مرجع سابق،   .  

4
 . Commission européenne, Sixième rapport, Op. Cit, p. 161. 

5
 .OCDE,  Le financement des PME innovantes dans une économie mondialisée, Op. Cit, p. 12. 

6
 . Olivier Torrés, Op. Cit, p.p. 32. 33. 
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إن التمويل  :المصادر الشبه رسمية للأموال الخاصة في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  .2 
رسمي، لكن الفرق الشبه رسمي هو مصدر آخر من مصادر التمويل الذي ينشط في السوق المالي الغير 

بينه وبين التمويل الغير رسمي يكمن في أن التمويل الشبه رسمي يأخذ الطابع الرسمي في طريقة جمع 
المدخرات وتوفير الأموال ويأخذ الطابع الغير رسمي بالنسبة للطريقة والمكان الذي يتم فيه توزيع هذه 

الصناديق القروية للادخار  1ه رسمي هماالأموال، ويمكن أن نميز بين نوعين من مصادر التمويل الشب
و انظمة  Les caisses villageoises d’épargne crédite autogéréeوالاقراض ذاتية التسيير 
 . les systèmes de crédit solidairesالاقراض التضامنية 

قل مصادر وتظهر مثل هذه الأنظمة خاصة في المناطق النائية أين ت :أنظمة الاقراض التضامنية  .1.2
أفراد في نفس القرية بتكوين صندوق  (20) عشرة إلى (1) التمويل حيث تقوم مجموعة تتكون من  خمسة

أحد الأعضاء وهذا لفترات زمنية  استثماراتلجمع المساعدات المالية لتمويل  caisse localeمحلي 
سة مالية رسمية بتقديم  عن طريق إقراض مبلغ مالي لطالب التمويل من مؤس محددة، ويتم هذا التمويل

كفالة دفع تتمثل في قيمة الأموال المجمعة في الصندوق، ولكن لفترات زمنية قصيرة، أي قروض قصيرة 
 .الأجل وعادة ما تكون أسبوعية

في قرية  الاستثماراتبهدف تنشيط  :الصناديق  القروية للادخار والإقراض ذاتية التسيير  .2.2
الصغيرة والتي تكون عادة محلية أو  الاستثماراتخراتهم لتمويل بعض معينة، يقوم سكانها بتوظيف مد

لأحد أفراد هذه القرية، حيث يجتمع السكان المحليين في جلسة عامة وينتخبون مجلس إدارة الصندوق 
والذي يتكون من شخصين يمتازان بالحياد والقدرة على الكتابة والقراءة بهدف دراسة الملفات وتسيير 

 .الصندوق
ا يمكن أن نجد بعض التكتلات لمجموعة من هذه الصناديق في منطقة معينة والتي تقوم بتوظيف كم

أموالها في المؤسسات المالية الرسمية وهذا بهدف تكوين جهاز للدعم المالي للحصول على إعادة التمويل 
 .من مصادر رسمية

تحاول المؤسسات : المصادر الرسمية للأموال الخاصة في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  .1
على الأموال الخاصة والتي إما أن تكون من  الاعتمادالاقتصادية زيادة حجم رأس المال من خلال 

                                           
1
 .Abdeslem et Abdelatif, Modes de financement informel de petites projets dans des compagnes et villages 

africaines, Session international sur le financement des petites et moyennes projets et la promotion de leur rôle dans 

les économies maghrébines, (25-28 mai 2003), Université ferhat abbas, facultés des sciences économiques et de 

gestion, Sétif, Algérie, p.p. 138-139.   
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اء مصادر داخلية والمتمثلة في الأرباح المحتجزة أو من مصادر خارجية كالاعتماد على مساهمات الأصدق
والأقارب أو بعض المستثمرين الخارجيين ولما كانت الأموال الخاصة تعبر عن الأموال الدائمة في الهيكل 

من  الاسواق الماليةالمالي للمؤسسة فأهم وسيلة للحصول على مساهمات جديدة هي لجوء المؤسسة إلى 
 .خلال فتح رأسمالها على شكل أوراق مالية قابلة للتداول

تعتبر غير متاحة لمعظمها  الاسواق الماليةزيادة رأسمالها عن طريق  م   مبالنسبة للولكن يبدو أنه 
والتي تنشط في مجالات  1المبتكرة    مكالمبمعدلات نمو مرتفعة   تمتازرغم أن بعض هذه المؤسسات 

لمثال من تمتاز بتكنولوجيا متقدمة والتي تم إثباتها من خلال العديد من الدراسات الدولية، فعلى سبيل ا
فقط من  %1مؤسسة تكنولوجية، فإن ما نسبته  100خلال الدراسة التي أجريت بسويسرا على مستوى 

يرغبون     مالممن المسيرين في  % 3في حين أن . المبتكرة تمكنت من الدخول إلى البورصة    مالم
ول أسواق البورصة قد في الدخول إلى البورصة، بالإضافة إلى أن أغلبية المؤسسات التي تمكنت من دخ

من طرف  (désinvestissement) الاستثماراتأو تنازل عن  (sortie)استخدمتها كوسيلة خروج 
وقد أظهرت دراسة أمريكية أخرى أن المستثمرين في رأسمال المخاطر  . 2المستثمرين في رأسمال المخاطر

(les investisseurs en capital risque)  زيادة قدرة المؤسسة الصغيرة يساهمون بدرجة كبيرة في
والدخول إلى أسواق البورصة مما يعني من الأفضل على المؤسسة البحث على  الاستمراروالمتوسطة على 

 .3أو الدخول إلى البورصة الاستمراريةشركاء في رأسمال المخاطر إما بدافع 
    مقد تمتاز به المومن خلال هذه المقدمة يبدو أننا أمام مصدر مالي خارجي للأموال الخاصة 

عن بقية المؤسسات الأخرى، فعوض التطرق إلى أساليب التمويل المختلفة المتداولة في البورصة، والتي 
التعرف على مصدر مالي أكثر أهمية بالنسبة  العنصرنحاول في هذا  م   ملليبدو أنها غير متاحة مباشرة 

 .وهو رأسمال المخاطر م   ملل
فإن رأسمال المخاطر هو عبارة عن تقنية  J. Lachimanحسب  :المخاطر  التعريف برأسمال  .1.1

تمويل خاصة والتي لا تهتم فقط بتوفير الأموال، بل يكون لها الحضور في إدارة المؤسسة في مختلف مراحل 
 .تطورها

                                           
1
 . Jean Lachman, Op. Cit, p. 61. 

2
 .Commission européenne, Les PME de haute technologie en Europe, observatoire européen des PME, rapport 

2002/n°6, p. 33. 
3
 . Commission européenne, Les PME de haute technologie en Europ Op. Cit e,. p. 34. 


 .نحاول ذكر التعريف باللغة الأصلية التي وجد عليها وهذا لتفادي التغير في المعنى نتيجة للترجمة اللغوية.   
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« Une technique de financement spécifique qui ne se contente pas d'apporter 

de l’argent mais également une assistance au management de la société qui devait 

jouer à tous les stades de développement de l’entreprises »
1
.
  

التي تقوم بتوجيه  (intermédiaire financier)ومنه فرأسمال المخاطر هو نوع من الوساطة المالية 
لعام أو الاعتماد على مختلف البنوك، شركات تأمين، مؤسسات أموال المستثمرين من خلال الادخار ا

في مشاريع ذات مخاطرة جد عالية بهدف  للاستثمارصناعية، وحتى الهيئات الحكومية والتي تمتاز بقابليتها 
 .2الحصول على عوائد مرتفعة

الخاصـــة ، فرأسمـــال المخـــاطر يعـــرلف عـــادة علـــى أنـــه نشـــاط إســـتثماري في الأمـــوال Bessisوحســـب 
للمؤسســـات الغـــير عضـــوه في البورصـــة وعـــادة مـــا تمتـــد إلى عمليـــات تحويـــل المؤسســـة، ومـــن الجانـــب المـــالي 

 .فرأسمال المخاطر هو وسيلة تمويل تؤدي إلى التقسيم في المخاطر بين المؤسسات والشركاء الماليين
« Le capital risque est généralement définie comme une activité 

d’investissement en fond propres ou assimilés dans des entreprises non cotées, 

souvent élargie aux opérations de transmissions d’entreprises sous l’angle 

financier, le capital risque est un moyen de financement qui implique un partage 

des risques entre les entreprises et les partenaires financiers… ».
3 

يمتاز بقدرته على التمويل لكل  (le capital risqueur)ومنه فالمستثمر في رأسمال المخاطر 
العمليات المتعلقة بتحسين حجم الأصول الثابتة في المؤسسة من خلال المشاركة في زيادة حجم الأموال 

للمشروع أو النمو أو التأهيل للمؤسسة وكذلك القدرة على تمويل  الانطلاقالخاصة المتعلقة بمرحلة 
 .4الاستثمارات الغير مادية

في تكوين رأسمالها ولكن  الاقتصاديةومنه فرأسمال المخاطر يمثل مشاركة المؤسسات المالية للمؤسسة 
أهيل والتي تكون فيها ومرحلة النمو والت الانطلاقالمخاطر كمرحلة  بارتفاعبالأخص في المراحل التي تمتاز 

المؤسسة عرضة لمستوى مرتفع من المخاطر بسبب عدم التأكد من تحقيقها لعوائد مستقبلية، وتكون 
في البورصة التي  عضوهمشاركة المستثمرين في رأسمال المخاطر موجهة بالأخص إلى المؤسسات الغير 

بورصة، ولكن في نفس الوقت تمتاز ليست لها القدرة على فتح رأسمالها للتداول على مستوى أسواق ال
 .بتحقيقها لمعدلات عوائد جد مرتفعة وهذا لكي يتمكن المستثمرين من تغطية المخاطر المرتفعة للمشاريع

                                           
1
 . Jean Lachman, Op. Cit, p. 38. 

2
 . ibid, Op. Cit, p.39. 

3. Bernard Delletante, Nadine Levratto, Bernard Paranque, Diversité économique et modes de financements des 

PME, éd Harmattan, Paris, France, 2001, p. 296.  
4
 . Bernard Delletante, Nadine Levratto, Bernard Paranque, Op. Cit,. p.296. 
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يختلف التمويل برأسمال المخاطر عن التمويل بالمصادر  :مميزات التمويل برأسمال المخاطر. 2.1
 :1الأخرى في عدة جوانب

دمها بنوك الأعمال، فإن التمويل برأسمال المخاطر يمثل مشاركة مؤقتة غير بعكس المشاركة التي تق . أ
دائمة في رأسمال المؤسسة حيث أن الخروج يمثل هدف أساسي للمستثمرين في رأسمال المخاطر بحيث 

الفترة، وحسب الإتفاق، يتم  انتهاءوبعد . سنوات 3حتى  1تحدد مساهمة الممول خلال فترة زمنية من 
من خلال  (les sociétés de capital risque / SCR)الممولين لمؤسسات رأسمال المخاطر  انسحاب

إما عن طريق إعادة بيع الأسهم للمؤسسة أو عن  (désinvestissement) استثماراتهمالتنازل على 
 ؛صاحب المشروع اختيارطريق بيع الأسهم إلى شريك استراتيجي من 

از بسلوك مالي، أي أنه يحاول تحقيق عائد متوقع مقابل ما سيتحمله المستثمر في رأسمال المخاطر يمت . ب
الصغيرة أو المتوسطة  ةمن مخاطرة على خلاف ما هو عليه التمويل من الأصدقاء والأقارب لمالك المؤسس

فهدفهم الأساسي يتمثل في المساعدة وزيادة الإنتاج في المؤسسة، ومنه فالمستثمر في رأسمال المخاطر يعتبر 
 ؛ؤسسة على أنها وحدة من حافظة الأوراق للأصول التي يمتلكهاالم
في بعض الدول يمكن أن تأخذ مؤسسات رأسمال المخاطر صيغة مؤسسة حكومية أو جماعات محلية  . ت

مما تجعل قراراتها المالية تعتمد أكثر على التوجه السياسي عوض البحث على تحقيق الفعالية وزيادة 
 ؛الأرباح
حيث من خلال التجربة لوحظ أن     م رأسمال المخاطر مساهم أساسي في الميمثل المستثمر في . ث

 ؛الإقتصادية  من رأسمال المؤسسة % 10إلى  % 20مساهمة المستثمرين في رأسمال المخاطر تمثل من 
والتي تعتبر خاصية  (le savoir faire)المستثمر في رأسمال المخاطر يمتلك القدرة على التصرف الجيد  . ج
حيث تمكنها من تحسين أدائها، ولكن في نفس الوقت تعتبر وسيلة مراقبة ومتابعة  م   مة للإيجابي

للقرارات التي تتخذها إدارة المؤسسة، ولهذا فقبول مستثمرين في رأسمال المخاطر يعني أن المؤسسة ستحقق 
القرارات  اتخاذ في استقلاليتهاإدارة ذات كفاءة عالية وشفافية أكبر بالإضافة إلى فقدانها جزء من 

 ؛والتسيير
يبدو أن المستثمرين في رأسمال المخاطر يحققون فوائد أكبر من خلال العوائد الرأسمالية الناتجة عن  . ح

( مساهماتهم أو جزء منها) الاستثماراتالقيمة السوقية للمؤسسة وهذا عن طريق التنازل عن  ارتفاع
 ؛(dividende) الأرباح المحققة من طرف المؤسسةبالإضافة إلى العائد السنوي الذي يتحصل عليه من 

                                           
1
 . Jean Lachman, Op. Cit, p.39, et Bernard belletante et N. levratto, B. paranque, Op. Cit, p p. 301-309. 
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استراتيجية تمويل مؤسسات رأسمال المخاطر تعمل على متابعة المؤسسة الصغيرة والمتوسطة في كل  . خ
مراحل نموها حيث تحاول المساهمة وتوفير الأموال اللازمة لزيادة حجم رأسمال المؤسسة من نشأتها حتى 

طرق التمويل المناسبة لمستويات  اختياروم بمساعدة المؤسسة على مراحل نموها الأولى، كما أنها تق
ومعدلات نموها وفي غالب الأحيان عندما يقرر المستثمر في رأسمال المخاطر الخروج جزئيا أو كليا فإنه 
يقوم بإدخال المؤسسة الصغيرة أو المتوسطة إلى البورصة وبالتالي يقوم بتحويلها من طريقة التمويل 

 ؛(financement direct)على وسيط مالي إلى التمويل المباشر  بالاعتماد
مؤسسات رأسمال المخاطر عادة تكون متخصصة في تمويل وتطوير قطاعات محددة مما لا يسمح لها  . د

بتحقيق التنويع المطلوب في حافظة الأوراق وبالتالي تكون عرضة للمخاطر الخاصة وتحاول التخلص منها 
 ؛ةبطلب معدلات عائد مرتفع

التي تحتوي على مسيرين يمتازون برغبتهم     ميقوم المستثمرين في رأسمال المخاطر بتمويل الم . ذ
لنظرة تسويقية  امتلاكهمالكبيرة على العمل المشترك في سبيل إنجاز المشروع وتطويره، بالإضافة إلى 
يلهم للمؤسسة عن طريق واضحة، بالإضافة إلى ذلك فإن أيضا المستثمرين في رأسمال المخاطر يتابعون تمو 

، إضافة إلى القدرة المطلقة في الحصول على كل المعلومات ةالقرارات المالية للمؤسس اتخاذمساهمتهم في 
 .المطلوبة حول نشاط المؤسسة

وعلى هذا الأساس فمن الواضح أن الحصول على الأموال من مؤسسات رأسمال المخاطر غير متاح 
تكلفته مقارنة بمصادر تمويل أخرى، ولكن في نفس الوقت يعتبر مصدر  لارتفاع، نظرا    ملكل الم

المبتكرة التي عادة ما تمتاز بتحقيقها لمعدلات نمو مرتفعة تمكنها من تغطية  م   ممالي مهم بالنسبة لل
تكاليف التمويل من مؤسسة رأسمال المخاطر، بالإضافة إلى أنها ستتمكن من تجزئة المخاطر المرتفعة التي 

كما أن التمويل برأسمال المخاطر يعتبر الوسيلة المثلى التي ستتمكن . تميزها عن بقية المؤسسات الأخرى
 .المؤسسة الصغيرة والمتوسطة من خلالها بالدخول إلى البورصة وحصولها على الأموال بطريقة مباشرة

 
 الاموال المقترضة في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: المطلب الثاني
تتمثل الاموال المقترضة في تلك الاموال الموجهة لتمويل الاحتياجات التشغيلية وعادة ما حيث 

جات الاستثمارية والتي قد تكون قصيرة الاجل وبالإضافة الى الاموال المقترضة الموجهة لتمويل الاحتيا
 .توسطة او طويلة الاجلتكون م
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ياجات التشغيلية للمؤسسات الصغيرة  الاموال المقترضة الموجهة لتمويل الاحت  :الأولالفرع  
 والمتوسطة

عقود تحويل الفاتورة و السحب على  ،والتي تتمثل عادة في الائتمان التجاري، الائتمان المصرفي
 .المكشوف

التجاري قيمة المشتريات الآجلة للسلع والمواد الأولية التي تتحصل  الائتمانيمثل  :الائتمان التجاري  .1
، أي أن المؤسسة يمكنها المتاجرة وتصنيع مشترياتها من السلع والمواد الأولية 1عليها المؤسسة من الموردين

 .ثم تقوم بعد فترة زمنية معنية من تحصيل مشترياتها، بدفع المبالغ المستحقة للموردين
مؤسسة من توظيف مقتنياتها من السلع والمواد الأولية في العملية الإنتاجية خلال فترة مما يسمح لل

التجاري يعتبر مصدرا آليا للتمويل لأنه  فالائتمانومنه  ،معينة قبل أن تقوم بتسديد المستحقات للموردين
 الائتمانحجم حجم المشتريات للمؤسسة كلما زاد  ارتفعتفكلما . 2مرتبط بالتغير في حجم المشتريات
 .التجاري الذي ستستفيد منه

يمتاز بمرونة كبيرة من ناحية توفير الأموال للمؤسسة بالحجم المطلوب  ولهذا فإن القرض التجاري
وفي والوقت المناسب حيث أنه كلما يزداد مستوى نشاط المؤسسة كلما أدى هذا إلى زيادة حجم 

لأمر الذي يجعله مصدر مالي متاح بالقدر الملائم في على الائتمان التجاري، ا بالاعتمادالمشتريات 
على مثل هذا  الاعتمادالوقت المناسب، بالإضافة إلى عدم وجود تعهدات وإجراءات رسمية تعيق 

 .التمويل
التجاري يمكن أن يصبح مصدر مالي مجاني بالنسبة  فالائتمانبالإضافة إلى هذه الإمتيازات، 

ولكن يتوقف هذا على طبيعة شروط الموردين، فإذا لم يقدم الموردون خصم نقدي  3للمؤسسة المقترضة
التجاري في هذه الحالة يعتبر مجاني بالنسبة للمؤسسة المقترضة خاصة إذا تمكنت من تسديده  فالائتمان

في الوقت المناسب، أما في حالة ما إذا قام الموردون بتقديم خصم نقدي للعملاء فالمؤسسة مطالبة 
ه الحالة من الخصم، النقدي عن طريق دفع مستحقات الموردين خلال فترة الخصم في هذ بالاستفادة
 .من تمويل مجاني استفادتتكون قد 

                                           
1
 .112 ،  1000منير إبراهيم هندي، الادارة المالية مدخل تحليلي معاصر، الطبعة الرابعة، المكتب العربي الحديث، الاسكندرية، مصر، .  

2
 .131،   2222محمد أمين عزت الميداني، الادارة التمويلية في الشركات، الطبعة الثالثة، مكتبة العبيكان، الرياض، المملكة العربية السعودية، .  

 . في بعض المراجع يستخدم مصطلح القرض التجاري للدلالة على الإئتمان التجاري.  

3
 .131رجع سابق،   محمد أمين عزت الميداني، م.  
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التجاري مكلف جدا بالنسبة  الائتمانولكن من جانب آخر يمكن أن يصبح التمويل عن طريق 
لموردين في الوقت المناسب، مما قد للمؤسسة المقترضة في حالة ما إذا لم تتمكن من دفع مستحقات ا

بشروط معقولة   احتياجاتهايسيء إلى سمعتها على مستوى السوق بشكل قد يصعب عليها الحصول على 
كما أنها قد تضيع فرصة الحصول على الخصم النقدي إذا لم تتمكن من تسديد المستحقات في فترة 

 .الخصم مما يعتبر كمؤشر لضعف مركزها المالي
المصرفي القروض قصيرة الأجل التي تتحصل عليها المؤسسة من  الائتمانيمثل  :ان المصرفيالائتم  .2

، إلال أن بعض المؤسسات في ظل عدم توفرها على مصادر تمويل 1قصيرة الأجل احتياجاتهاالبنوك لتمويل 
ستوى مخاطر وبالتالي تحملها م استثماراتهاطويلة الأجل، قد تلجأ إلى القروض قصيرة الأجل في تمويل 

 .2إفلاس أكبر في حالة عدم قدرتها على تسديد القرض في الوقت المناسب
مبلغ إجمالي دفعة واحدة  باقتراضيمكن للمؤسسة أن تتحصل على الإئتمان المصرفي بطريقتين إما  

بالتاريخ المتفق عليه، كما يمكن للمؤسسة الحصول على  والائتمانعلى أن تقوم بتسديد قيمة الفوائد 
من خلال تحديد حد أقصى لما يمكن أن تتحصل عليه   (line of crédit)محدودة  ائتمانيةتسهيلات 

المؤسسة خلال فترة متفق عليها والتي تتحصل عليها المؤسسة في معظم الحالات على شكل دفعات 
 .3الحد الأقصى المتفق عليهمتوالية من القروض إلى أن تصل إلى 

رات الضريبية التي تحققها المؤسسة نتيجة و هي الوف بالاقتراضعلى التمويل  الاعتمادومن مزايا 
الضريبة، حيث أن هذه الوفورات الضريبية تمثل  احتسابالفوائد المدفوعة من نتيجة الدورة قبل  لاقتطاع

أقل من معدل الفائدة  ه فمعدل الفائدة الفعليحاصل ضرب الفائدة المدفوعة في معدل الضريبة،  ومن
 .4قبل الضريبة للائتمان المصرفي والتي تعتبر في نفس الوقت أكبر تكلفة من الائتمان التجاري

ولكن نتيجة لبعض الشروط التي تضعها البنوك أمام المؤسسات المقترضة والتي تعاني من ضعف 
 : 5ومن بين هذه الشروط الاسميةأكبر بكثير من التكلفة  قتراضللامركزها المالي، تجعل من التكلفة الفعلية 

 ،أن يطلب البنك من المؤسسة تقديم رهونات . أ

                                           
1
 .111منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،  .  

2
 .111نفس المرجع ،   .  

3
 .111نفس المرجع،   .  

 (.معدل الضريبة  – 2) × معدل الفائدة قبل الضريبة = معدل الفائدة الفعلي .  

4
 . 111منير إبراهيم هندي،  مرجع سابق،   . .  

5
 .111إبراهيم هندي، مرجع سابق،    منير.  
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 ،أن يطلب البنك من المؤسسة توقيعا من طرف ثالث كضمان للتعاقد . ب
 ،برصيد معوض الاحتفاظأن يطلب البنك من المؤسسة  . ت
 ،أن يطلب البنك من المؤسسة سداد الفائدة مقدما . ث
 .البنك من المؤسسة سداد القرض على دفعات أن يطلب . ج
 :عقود تحويل الف اتورة .1

شراء أو خصم ديون  Factoringيقصد عقد تحوي الفاتورة  :تعريف عقد تحويل الف اتورة .1.1
المؤسسة التجارية التي تعمل على المستوى المحلي أو الدولي في حقل السلع الإستهلاكية، كما تقوم البنوك 

، الفواتير الموجودة بحوزة المؤسسات التجارية 1ء حسابات المدينين لأوراق قبض، سنداتالتجارية بشرا
يوم والهدف من هذه العملية هو توفير السيولة  210يوم و 10والصناعية والتي تتراوح مدتها ما بين 

حسابات القبض، حيث  استحقاقتاريخ  انتظارالحاجة إلى  ندو  الاقتصاديةبشكل مستمر للمؤسسة 
تتطلب عملية الفاكتورينغ توافر ثلاث أطراف الطرف الأول والذي يتمثل في التاجر أو المنتج أو الموزع 
وهو الذي تكون بحوزته الحسابات المدينة التي يشتريها الطرف الثاني والمتمثل في الفاكتور أي المؤسسة 

طرف الثالث فهو العميل ويقصد به الطرف المدين للطرف المالية أو البنك الذي يقوم بالفاكتورينغ أما ال
 .الأول

 الاقتصاديةيعتبر الفاكتورينغ مصدر مالي للمؤسسة   :مزايا التمويل بعقود تحويل الف اتورة .2.1
 :2يمتاز بعدة خصائص إيجابية

 ؛يعتبر كمصدر مالي يوفر الأموال اللازمة للمؤسسة بتكلفة تنافسية . أ
 ؛صيل المستحقات من المدينونالتأمين ضد خطر عدم تح . ب
آلية الفاكتورينغ الأثر المحاسبي والمالي في المؤسسات الإقتصادية، فمن المنظور  لاستعمالكما أن  . ت

نوعية الخدمة العاملة في مجال الفاكتورينغ يمكلن المؤسسة من التخلص من  استخدامالمحاسبي، فإن 
في تحصيلها أو مصاريف الديون المعدومة، مما  مخصصات المؤونات المتعلقة بمصاريف الديون المشكوك

يساعد المؤسسة حتما على تقوية المركز المالي من خلال تحسين النتيجة الصافية والتخفيف من الديون 

                                           
1
وتطويرها في عبد الجليل بوداح، بدائل التمويل الخارجي في المشروعات الصغيرة والمتوسطة، الدورة الدولية حول تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة .  

 .867علوم التسيير، سطيف، الجزائر،  ، جامعة فرحات عباس كلية العلوم الإقتصادية و (1001ماي  13-11)الإقتصاديات المغاربية، 
2
 . Pierre Vernimmen, finance d entreprise, 5

eme
 édition, éd Dalloz, Paris, France, 2002, p. 980.  
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آلية الفاكتورينغ يسرع دوران المخزون  فاستخداموأعباء الديون على مستوى الميزانية، أما من الجانب المالي 
 .1وعا ما الديناميكية في نشاط المؤسسةوالعملاء مما سيوفر ن

الفاكتورينغ، خاصة فيما يتعلق بأثره المحاسبي  باستخداموبالنظر إلى المزايا التي تقدمها آلية التمويل 
والمالي على المؤسسة الإقتصادية، المرونة التي يمتاز بها في توفير الموارد المالية من مختلف المؤسسات المالية، 

ن آلية الفاكتورينغ كمصدر  مالي في غاية الأهمية بالنسبة للمؤسسة الصغيرة والمتوسطة لما فيمكن إعتبار أ
 .الائتمانيةيحقق لها من تحسين في المركز المالي والقدرة 

ينقسم الفاكتورينغ إلى ستة أنواع وهذا حسب طريقة  :انواع التمويل بعقود تحويل الف اتورة  .1.1
 :2كالآتيتقديم خدمة الفاكتورينغ وهي  

(Factor)وتقوم هذه الخدمة على أساس أن الفاكتور  (Full service factoring)خدمة كاملة  . ث
 
 يقوم بتمويل عميله مع القيام بباقي العمليات الأخرى من تحمل للمخاطرة وإبلاغ مدين العميل؛

أي أن الفاكتور يشترط على العميل  (Recourse factoring)خدمة كاملة ماعدا تحمل المخاطرة  . أ
 بتأمين حسابات المدين؛

وفي هذا النوع يتعامل  (Bulk factoring)خدمة جزئية تتضمن فقط التمويل وإبلاغ مدين العميل  . ب
 الفاكتور مع شريحة واسعة من العملاء ذات المبالغ الضعيفة؛ 

 ؛(Maturity factoring)خدمة كاملة ماعدا التمويل  . ت
 ؛(Invoice factoring)ل فقط خدمة التموي . ث

 .(Undisclosed factoring)خدمة جزئية تتضمن التمويل والمخاطرة أحيانا  . ج

إلا أنه يبدو أن نوعية الخدمات التي     مرغم أهمية التمويل بإستخدام آلية الفاكتورينغ في الم
نغ أعلى مقارنة ببدائل يقدمها هذا المصدر المالي ينعكس سلبا على تكلفته حيث تعتبر تكلفة الفاكتوري

 .تمويلية أخرى
ين جزء يمثل عمولة الفاكتورينغ والتي تعبر عن العوائد التي أوتتكون تكلفة الفاكتورينغ من جز 

يتحصل عليها الفاكتور نتيجة تقديمه الخدمة للعميل بالإضافة إلى تكلفة التأمين لحساب المدينين والجزء 
 .3توفير الأموال  للعميل التي يجب أن تحقق عوائد بالنسبة للفاكتور الآخر يمثل تكلفة التمويل الناتجة عن

                                           
1
 . 312عبد الجليل بوداح، مرجع سابق،  .  

2
 . 313نفس المرجع ،  .  
 .هو مقدم خدمة الفاكتورينغ. 

3
 . Jacques Teuliue et Patrick Topsacalian, finance, 2 

eme
 édition, éd Vuibert, Paris, France, 1999, p. 274.  
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 الاقتصاديةوحسب دراسة حديثة فإن المؤسسات التي تقدم خدمة الفاكتورينغ تهتم بالمؤسسات 
التي تحقق رقم أعمال معتبر وتضم عدد معين من العملاء مما يعني أن المؤسسات المالية خاصة البنوك التي 

 .1وخاصة الحديثة منها    ملفاكتورينغ لا تهتم كثيرا بالمتقدم خدمة ا
ولكن بسبب التطور في خدمات الفاكتورينغ وظهور أساليب متطورة كالخدمة الكاملة والتي يمكن 

 .م   مأن تمثل مصدر مالي له أهميته الخاصة في توفير الأموال لل
الذي يسمح البنك لعميله بسحبه مما يمثل السحب على المكشوف المبلغ  :السحب على المكشوف  .4

يزيد عن رصيد حسابه الجاري على أن يفرض البنك على العميل فائدة تتناسب والفترة التي تم خلالها 
سحب مبالغ تفوق رصيده الدائن ويوقف البنك حساب الفائدة بمجرد عودة الحساب إلى حالته 

 .2الطبيعية
ولا يمكن  3لتغطية العجز المؤقت في الخزينة المؤسسة للسحب على المكشوف  استخدامويفسر 

والتي تحدد بما يفرضه البنك  تكلفته لارتفاعإعتبار السحب على المكشوف كمصدر مالي دائما نظرا 
 : 4على عملية من عمولات تضاف إلى أسعار الفائدة الرسمية المطبقة وتتراوح هذه العمولات بين

 عمولة ثابتة ومتغيرة؛ . أ
 ى الحساب؛مصاريف الإبقاء عل . ب

 .عمولة مطبقة على تجاوز الحد الأعلى من السحب المسموح به . ت
  . ث

للمؤسسات الصغيرة    الاستثماريةالاموال المقترضة الموجهة لتمويل الاحتياجات  : الثانيالفرع  
 والمتوسطة

  :القروض الاستثمارية  .1
عرف بنك التنمية المحلية القروض الاستثمارية على انها قروض ي :تعريف القروض الاستثمارية. 1.1

سبعة سنوات  تكون موجهة لتمويل المشاريع الاستثمارية  3متوسطة الاجل تصل مدتها القصوى حتى 
 .5المتمثلة في انشاء او توسيع او تجديد وسائل الانتاج

                                           
1 . Commission des communautés européennes, document de travail des services de la commission, L'accès des 

entreprises au financement, Bruxelles, le 19.10.2001. p. 31. 
2
 .311عبد الجليل بوداح، مرجع سابق ،  .  

3
 . Armand Dayan et al, , Op. Cit,  p. 220.  

4
 .311عبد الجليل بوداح، مرجع سابق ،  .  
 http://www.bdl.dz/invess.html: الموقع الرسمي لبنك التنمية المحلية.  5
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قرض لتمويل المعدات يتم القرض الاستثماري عادة ما يأخذ شكل اما حسب موسوعة ويكيبيديا 
 3الى  1يكون متوسط الاجل من  ، حيث ان هذا القرض قدتقديمه عادة من طرف مؤسسة ائتمان

مباني صناعية،  سنوات لشراء المعدات او قد يكون طويل الاجل في حالة المعدات الثقيلة، خط انتاج، او
 .1الاستثماريةوفي حالة المشاريع الكبيرة قد يتم اشراك البنوك 

 هي عبارة عن قروض قصير، القروض الاستثمارية FRANSABANK EL-DJAZAIR بنكحسب 
 . ، او معدات(توسيع انشاء او)متوسطة وطويلة الاجل موجهة لتمويل المشاريع الاستثمارية 
 موجهة سنوات وهي 1و  1بين  تتراوحالقروض متوسطة الاجل هي قروض فترة استحقاقها 

 1 في حين القروض طويلة الاجل تترامح مدة استحقاقها من اكثر من المعدات، تتثبي لتمويل امتلاك او
طويل  لتمويل الاستثمارات الثقيلة التي تمتاز بعمر نتاجي وهتلاك سنة، موجهة 21 سنوات الى اقل من

 .2الاجل مثل الانشاءات المصانع، الفنادق، البنى التحتية
قروض متوسطة وطويلة الاجل موجهة هي عبارة عن  NATIXIS ALGERIEبنك اما حسب 

 .3لتمويل الاستثمارات المنقولة والغير منقولة
 3و 1قروض متوسطة الاجل لفترة استحقاقا تتراوح بين  ومنه فالقروض الاستثمارية هي عبارة عن

معين او من خلال البنك  بنكسنوات موجهة لتمويل الاستثمارات يتم الحصول عليها اما من طرف 
 3 من ااستحقاقهاما بالنسبة للقروض طويلة الاجل والتي تتراوح فترة . ع مؤسسة متخصصةبالتعاون م
يتم الحصول عليها من البنوك، المؤسسات  الاستثماراتموجهة لتمويل  سنة تكون هي الاخرى 10إلى 
 .4إلى الهيئات المالية المتخصصة وبالإضافةالمالية 

البنوك لتمويل انشاء مؤسسة والتي تتوفر على عديد هي عبارة عن قروض يتم منحها من طرف 
حاسب آلي، أثاث مكتب،  موجهة لتمويل استثمار مهني مثل ألة، جهاز المعايير ، حيث انها تكون

 .5الاصل لاهتلاك المدة المحددة مع عدم تجاوزسنوات  3الى  1ومدة الاستحقاق تتراوح بين ...

                                           
1 . https://fr.wikipedia.org/wiki/Cr%C3%A9dit_d'investissement 

: FRANSABANK EL-DJAZAIRالموقع الرسمي لبنك .  2
http://www.fransabank.dz/index.php?option=com_content&view=article&id=7:credit-d-

investissement&catid=15&Itemid=164 
:  NATIXIS ALGERIEالموقع الرسمي لبنك .  3

http://www.natixis.dz/index.php?option=com_content&view=article&id=107:convention-

pro&catid=104&Itemid=628&lang=fr 
4 . http://www.banque-info.com/fiches-pratiques-bancaires/le-financement-des-investissements 

5 . 
http://www.lesclesdelabanque.com/Web/Cdb/Entrepreneurs/Content.nsf/DocumentsByIDWeb/7ENJEK?OpenDocu

ment 
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نه لا يوجد تعريف محدد وموحد للقروض الاستثمارية ف سابقة الذكر نلاحظ ايخلال التعار  ومن
عاريف حسب طبيعة ونوع البنوك والمؤسسات المالية المانحة لهذا النوع من القروض، وقد تختلف هذه الت

إلال ان هذا التباين في تعريف القروض الاستثمارية يقابله تشابه وتماثل في خصائص هذه القروض والهدف 
يث ان كل التعاريف تشير الى ان هذا النوع من القروض تكون موجهة من تقديمها للمؤسسات،ح

لتمويل الاستثمارات الثابتة والتي تمتاز عادة بطول فترة استغلالها واهتلاكها اي انها لا تتحول الى نقدية 
 .إلال بعد فترة زمنية متوسط او طويلة الاجل والتي لا تقل عادة عن سنتين

لنوع من القروض يكون عادة موجه لتمويل الجزء الاعلى من جانب ولهذا يمكن القول ان هذا ا
 . ةالاصول في ميزانية المؤسس

متوسطة وطويلة الاجل  هي قروضكما ان التعاريف السابقة تتشارك في ان القروض الاستثمارية 
وقد يصل تاريخ استحقاقها  ،1طرف البنوك للسماح للمؤسسات من انشاء استثمارات محددة تقدم من
 . 2ثلاثين عاما 10إلى  
من خلال التعاريف السابقة الذكر للقروض الاستثمارية نجد ان  :خصائص القروض الاستثمارية. 2.1

 .هذا المصدر المالي يتصف بالخصائص التالية
اجات القروض الاستثمارية توجه عادة لتمويل الاحتي :استخدامات للقروض الاستثمارية .1.2.1

 : 3الاستثمارية للمؤسسة والمتمثلة في
 ؛...بناء مباني، اعمال التطوير العقاري امتلاك عقارات مثل شراء أراضي، شراء او . أ
 ؛...شراء معدات وآلات مثل آلات ثابتة، سيارات . ب
 ؛...امتلاك اصول غير مادية مثل براءات الاختراع، رخصة رسمية، دراسات للسوق . ت
 تمويل البحث والتطوير؛ . ث

 تمويل رأس المال العامل؛ . ج

  .شراء أسهم او مساهمات في راس مال اجتماعي . ح
عبارة عن مصدر تمويل لمشاريع المؤسسة، حيث ان هذه الاخيرة  ومنه فان القرض الاستثماري هو

 . بالمائة من تكلفة المشروع 10الى  20تقوم عادة بتمويل جزء من هذه المشاريع بأموالها الخاصة في حدود 
                                           

1 . Tanguy Gavroy,Jean-Claude Jungels,Johan Hatert, Comment financer la croissance de mon entreprise, éd Edipro, 
Belgique, 2010, p. 48. 

 
 .113 منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،   . 2

3 . Tanguy Gavroy,Jean-Claude Jungels,Johan Hatert, Op. Cit, p. p. 48-49. 
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من اهم الخصائص المميزة للقرض الاستثماري انه يتم الاتفاق  :تكلفة للقروض الاستثمارية .2.2.1
والمقترض، وعلى  بالتفاوض بين المقرض...( معدل الفائدة، تاريخ الاستحقاق، الرهونات)على شروطه 

إلال ( ئدةمعدل الفا)تتمثل في نسبة محدودة من قيمة القرض من التمويل  من ان تكلفة هذا النوع الرغم
ان المقرض قد يصر على عدم ثبات  هذه النسبة خاصة اذا كانت معدلات الفائدة في السوق متجهة 

 .1نحو الارتفاع
خا  بالفترة  IRS/ Interest Rate Swapمعدل الفائدة يتحدد على اساس معدل قاعدي 

 عمولةيتم حسابها على اساس المبلغ الغير مسحوب تسمى  وعمولةالمحددة للقرض يضاف اليه هامش، 
 .  2خلال فترة السحبوهذا   commission de reservation الحجز

هو معدل لا يكون بالضرورة ثابت طول فترة القرض وهو يتحدد  :معدل الف ائدة الق اعدي. أ
يكون مرتبط بتكلفة النقود على  بالاعتماد على المعدل الحالي المعتمد من طرف الهيئات المالية، حيث انه

لكن في  ،وبالتالي فيمكن للمعدل القاعدي ان يتغير يوميا. المدى القصير والمحدد من طرف البنك المركزي
 .معتبرة في سوق النقود تالواقع العملي فهو يمتاز بنوع  من الاستقرار إلال في حالة ظهور اختلالا

هامش يسمى بالهامش التجاري والذي يعبر عنه  اضافة لمعدل القاعدي يتم ا زيادة عنكما انه 
جودة المقترض، قيمة مبلغ في  المتمثلة على اساس بعض المعاييريتم تحديدها متفق عليها  ثابتة كنسبة
اوح عادة بين يتر  لذيحيث ان هذا الهامش التجاري قد يتغير من مؤسسة مالية الى اخرى وا، القرض

 3.% 1و  2%
ذه العمولة يعبر عليها في شكل نسبة مئوية ويتم فرضها من طرف البنك مقابل ه :عمولة الحجز. ب

هذه . متاح للمؤسسة في أي وقت كوني التزامه بتجميده للكتلة النقدية للقرض الممنوح والذي يجب ان
  4. % 2,1و   % 0,3تتغير سنويا  بين  العلاوة

حالة ما تسديد اقساط القرض ففي حسب طبيعة كما ان تكلفة القرض الاستثماري قد تختلف 
خلال كل فترة القرض فان هذه الصيغة ومتساوية ثابتة ( الفوائد+ رأس المال )اذا كانت اقساط القرض 

تكون مكلفة، ولكن الاقساط الاولى تكون منخفضة وتكاليف القرض يمكن تحملها بسهولة خلال 

                                           
 .113 منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،   . 1

2 . Tanguy Gavroy,Jean-Claude Jungels,Johan Hatert, Op. Cit, p. 42. 

3 . Serge Peffer,Edouard Abbeloos,Christine Collet,Chris Dauw, Vade-mecum du financement des PME, éd de 

boeck et larcier, Bruxelles, Belgique, 2010, p. 265. 

4 . Serge Peffer,Edouard Abbeloos,Christine Collet,Chris Dauw, Op. Cit, p. 265. 
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وفقا ( الفوائد+ رأس المال )للقرض حيث يم حساب القسط السنوي .1من تسديدها الاولى المراحل
 :2للعلاقة التالية

   ب الاقساط السنوية للقرض وفق ا لطريقة الاقساط الثابتةاحس(: 11)العلاقة رقم  
 

 
 

 :حيث ان 
A  : (الفوائد+ رأس المال )قيمة الاقساط السنوية الثابتة 

D0  :تمثل قيمة القرض الاستثماري الممنوح للمؤسسة 
R : الفائدة السنويةمعدل 

( رأس المــال)مــا اذا كانــت الاقســاط الســنوية يــتم حســابها علــى اســاس اقســاط القــرض  امــا في حالــة
( الفوائــد+ راس المــال )تكــون الاقســاط المدفوعــة  ثابتــة ومتســاوية خــلال كــل فــترة القــرض ففــي هــذه الحالــة

إلال ان قيمتهــا تكـون مرتفعـة خــلال السـنوات الاولى مـن فــترة القـرض مقرنــة  .اقـل قيمـة مــن سـنة الى اخـرى
 .3(الفوائد+ رأس المال )بطريقة الاقساط الثابتة 

حصـلت علـى قـرض  م   ميقتين نعتمد على المثـال التـالي علـى فـرض ان ر ولتوضيح الفرق بين الط
ـــــدة  20لمـــــدة ون  1133321,11اســـــتثماري بقيمـــــة  ـــــة بتكلفـــــة  % 3ســـــنوات بمعـــــدل فائ بهـــــدف شـــــراء آل

في حين ان البنك اقترح على المؤسسة طريقتين لتسـديد  ون  بعد الضريبة على القيمة المضافة، 110.000
الثانيـــة تســـديد اقســـاط الطريقـــة ثابتـــة، ( رأس المـــال)الاولى علـــى اســـاس تســـديد اقســـاط  ، الطريقـــةالقـــرض
 .ثابتة( الفوائد+ راس المال )سنوية 

 :ريقة الاولى فيتم حساب الاقساط على الشكل التالي بالاعتماد على الط
 ون 11.332,11=  20/  113.321,11= السنوي لراس المال ثابت  قسطال

 ون 23.111,11=  0,03*   113.321,11= الفوائد للسنة الاولى 
 ون 11.212,20=  23.111,11+  11.332,11= اجمالي القسط للسنة الاولى 

                                           
1 . Tanguy Gavroy,Jean-Claude Jungels,Johan Hatert, Op. Cit, p. 50. 
2 . Serge Peffer,Edouard Abbeloos,Christine Collet,Chris Dauw, Op. Cit, p. 186. 
3 . Tanguy Gavroy,Jean-Claude Jungels,Johan Hatert, Op. Cit, p. 50. 
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ون في حــين ان  11.332,11قســط الســنوي لــرأس المــال تبقــى ثابتــة وهــي ال قيمــة في الســنة الثانيــة
والجـــدول المـــوالي يوضـــح ( ون 11.332,11 - 113.321,11)يـــتم حســـابها علـــى اســـاس القيمـــة  الفوائـــد

 :اهتلاك القرض وفقا للطريقة الاولى
 

 الثابتة  (رأس المال) وفق ا لطريقة الاقساطالاستثماري  للقرض    جدول اهتلاك (:11)الجدول رقم  

 
 القسط السنوي رأس المال المدفوع الفوائد القيمة المتبقية السنوات

 42141,8984 24789,352 17352,5464 247893,52 1+ن
 40406,6438 24789,352 15617,2918 223104,168 2+ن
 38671,3891 24789,352 13882,0371 198314,816 3+ن
 36936,1345 24789,352 12146,7825 173525,464 4+ن
 35200,8798 24789,352 10411,5278 148736,112 5+ن
 33465,6252 24789,352 8676,2732 123946,76 6+ن
 31730,3706 24789,352 6941,01856 99157,408 7+ن
 29995,1159 24789,352 5205,76392 74368,056 8+ن
 28259,8613 24789,352 3470,50928 49578,704 9+ن
 26524,6066 24789,352 1735,25464 24789,352 11+ن

 343332,525 247893,52 95439,0052  المجموع
Source : Serge Peffer,Edouard Abbeloos,Christine Collet,Chris Dauw, Op. Cit, p. 185.  

 
 :اما اذا اعتمدنا على الطريقة الثانية فيتم حساب الاقساط على الشكل التالي 

يتم حسابها بالاعتماد على ثابتة خلال فترة القرض ( الفوائد+ راس المال )الاقساط السنوية 
 ون والجدول الموالي يوضح اهتلاك 113121,11: فنتحصل على قسط سنوي يقدر بـ( 02)العلاقة رقم 

 :القرض الاستثماري وفقا للطريقة الثانية
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 الثابتة  (الفوائد+رأس المال) وفق ا لطريقة الاقساطستثماري  الاللقرض    جدول اهتلاك (:17)الجدول رقم  

 
 القسط السنوي رأس المال المدفوع الفوائد القيمة المتبقية السنوات

 35294,4603 17941,9139 17352,5464 247893,52 1+ن
 35294,4603 19197,8479 16096,6124 229951,606 2+ن
 35294,4603 20541,6972 14752,7631 210753,758 1+ن
 35294,4603 21979,616 13314,8443 190212,061 4+ن
 35294,4603 23518,1892 11776,2711 168232,445 5+ن
 35294,4603 25164,4624 10129,9979 144714,256 1+ن
 35294,4603 26925,9748 8368,48554 119549,793 7+ن
 35294,4603 28810,793 6483,66731 92623,8187 8+ن
 35294,4603 30827,5485 4466,9118 63813,0257 9+ن
 35294,4603 32985,4769 2308,9834 32985,4772 11+ن

 352944,603 247893,52 105051,083  المجموع
Source :Serge Peffer,Edouard Abbeloos,Christine Collet,Chris Dauw,Op.cit. p. 186. 

 
قيمـة القـرض الاسـتثماري وفقـا للطريقـة الثانيـة يعـد  ان تسـديدومن خلال المثال الحالي يتضح جليـا 

 2.121,03=  1113111,111 – 1113211,101)اكثـــرا مقارنـــة باســـتخدام الطريقـــة الاولى بقيمـــة  امكلفـــ
ــــة في الطريقــــة الثانيــــة إلال ( ون لتســــديد قيمــــة القــــرض ان قيمــــة الاقســــاط الســــنوية في   ان الخاصــــية الايجابي

    .المسددة وفقا للطريقة الاولى بالأقساطالمراحل الاولى من تسديد قيمة القرض اقل مقارنة 
   :التمويل الإيجاري  .2

بمقتضاه يقوم  اتفاقهو  lease financingالتمويل الايجاري  :التمويل الإيجاريتعريف  . 1.2
و عادة . الك ذلك الأصل أي المؤجرالقيمة الإيجارية المتفق عليها لممستخدم الأصل أي مستأجره بدفع 

من تستحق الدفعة الأولى من الإيجار فور توقيع العقد أما قيمة كل دفعة فتتوقف على ظروف كل 
أنواع، تشمل البنوك التجارية  ،  وعن طبيعة المؤسسات التي تقوم بتأجير التجهيزات فهي عدة1مستأجر

                                           
1
 . 111منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،   .  
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وشركات تمويل تأجيري متخصصة والشركات الصانعة  )بيوت التمويل(والبنوك الإسلامية وشركات 
 .1للتجهيزات في بعض الأحيان

 الالتزامالأصل دون  باستخدامحيث يقوم المستأجر  الاستئجارمن أبرز مزايا  الاستخدامتعد ميزة و 
يلتزم المستأجر بسداد القيمة الإيجارية الدورية على أساس شهري أو ربع سنوي بشرائه و مقابل هذه الميزة 

 . 2عليه في عقد التأجير الاتفاقأو حسب ما يتم 
لتوفير     ممن بين أهم مصادر التمويل التي تعتمد عليها الم الاستئجارويعتبر التمويل عن طريق 

 .ن عدة مزاياالأصول الثابتة خاصة لما يقدمه هذا المصدر المالي م
 :مزايا التمويل الإيجاري. 2.2

يحقق التمويل الايجاري قدر من المرونة للمؤسسات المستأجرة ذلك لأنه يقيها من تحول  :المرونة. 1.2.2
قد يكون قصير  الاستئجارتكلفة الأصل خلال الفترات التي لا يكون في حاجة إليه، حيث أن عقد 

الحاجة يعاد الأصل إلى المؤجر وإذا ما ظهرت  وبانتهاءالفعلية لفترة معينة،  الاحتياجاتالأجل بما يغطي 
  .3الحاجة إلى الأصل مرة أخرى فيمكن إعادة تأجيره

الأصول أفضل وسيلة لتمويل  استئجاريمثل  :تخفيض مخاطر التق ادم التكنولوجي. 2.2.2
جيا معقدة ومتغيرة بإستمرار، وهو ما المؤسسات التي تعتمد على تقنيات إنتاج متطورة وتمتاز بتكنولو 

les PME innovantesالمبتكرة     ميمكن أن ينطبق على الم
4. 

حيث أن الأصول التي تمتاز بتكنولوجيا متقدمة تواجه مخاطر التقادم السريع أو غير متوقع ولكي 
على أصول للحصول  بالاستئجارتحاول المؤسسة التخلص من هذه المخاطر، تعتمد على صيغ التمويل 
لعدة مرات إلى أن يبرز أصل  استئجارهلفترات زمنية قصيرة وكلما ظهرت الحاجة مرة أخرى للأصل تعاود 

 .بنفس الطريقة وإلغاء عقد الإيجار السابق باستئجارهجديد أكثر تطور، فتقوم المؤسسة 
الوسيلة الأصول تعتبر  استئجارإن طريقة  :تخفيض مخاطر عدم التأكد من حجم الطلب. 1.2.2

المثلى في التخلص من مخاطر عدم التأكد من حجم الطلب على منتج أو خدمة معينة، فبنفس الطريقة 
 .5أصل معين يتخصص في إنتاج سلعة معينة أو تقديم خدمة محددة الاقتصادية استئجارتحاول المؤسسة 

                                           
1
 .102محمد أمين عزت الميداني، مرجع سابق،   .  

2
 .1  ، 1000أحمد سعد عبد اللطيف،  التأجير التمويلي، الطبعة الأولى، دار الفجر للنشر والتوزيع، القاهرة، مصر، .  

3
 .112، مرجع سابق،   2223منير إبراهيم هندي، الفكر الحديث في مجال مصادر التمويل، الطبعة الثانية، منشأة المعارف، الاسكندرية، مصر، .  

4
 .3 – 1اللطيف، مرجع سابق،   أحمد سعد عبد .  

5
 .3 – 3نفس المرجع،   .  
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في حجم الطلب على هذه المنتجات أو الخدمات، فإن الأصل المستأجر  للانخفاضونتيجة  
يصبح بمثابة تكاليف إضافية في المؤسسة، لهذا تعمد المؤسسة لفسخ أو إلغاء عقد الإيجار في بعض 

 .أصل آخر يقوم بإنتاج سلع تمتاز بارتفاع حجم الطلب عليها استئجارالحالات المشروطة وتحاول 
والتي تمتاز بعدد محدود من المستهلكين بالإضافة إلى     مظر في خصائص الموإذا ما أمعنا الن 

تخصصها في إنتاج سلع معينة، وبالتالي تكون أكثر عرضة للتذبذب في المبيعات من المؤسسات كبيرة 
لتمويل     ممن طرف الم استخداماالحجم، الأمر الذي يجعل من التمويل بالاستئجار الوسيلة الأكثر 

 .راتهااستثما
 استئجاربغرض شراء أصل ما، فإن  الاقتراضعلى عكس  :التخلص من قيود الاقتراض  .4.2.2

الأصل لا يعطي الحق للمؤجر في أن يضع قيود على قرارات الإدارة بشأن الحصول على قروض مستقبلية 
 .1المزيد من الأصول الثابتة استثمارأو بشأن إجراء توزيع أرباح أو 

وبما  .القرارات الملائمة اتخاذيعطي حرية أكبر لإدارة المؤسسة في  بالاستئجارويل مما يعني أن التم
على مصادر التمويل  الاعتمادعادة ما يكون هو مالك المؤسسة، فإنه يحاول دوما     مأن المسير في الم
الأمثل لهذه  ويمكن أن يعتبر التمويل التأجيري الحل. الأكبر في تسيير المؤسسة الاستقلاليةالتي تمنحه 

عموما  الاقتصاديةللمؤسسة  بالاستئجارالوضعية، بالإضافة إلى هذه المزايا المباشرة التي يوفرها التمويل 
وللمؤسسة الصغيرة والمتوسطة خاصة، فهناك بعض المزايا المحاسبية التي يمكن أن تحسن من المركز المالي 

 .للمؤسسة
الربحية الدفترية للمؤسسة في صورة  الاستئجاريظهر  :جرالاثر على القوائم المالية للمستأ   .5.2.2

تخصم القيمة الإيجارية فقط من  الاستئجارمن أجل شراء الأصل، في حالة  بالاقتراضأفضل مقارنة 
الإيرادات في قائمة الدخل، أما إذا حصلت المؤسسة على قرض بهدف شراء أصل معين في هذه الحالة 

 .2أقساط الإهتلاك للأصل بالإضافة إلى الفوائد المصرفية تالإيراداسوف تخصم من 
سيسمح لها من زيادة قدرتها الائتمانية،  بالاستئجارعلى التمويل  فباعتمادها م   مأما بالنسبة لل
بضمان أصل معين، كما أن عدم ظهور الأصول المستأجرة في الميزانية، يمكن  الاقتراضمقارنة في حالة 
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المركز الائتماني للمؤسسة ويساهم بذلك في إمكانية حصولها على المزيد من الأموال أن يؤدي إلى تحسين 
 .1المقترضة

هناك عدة أنواع من التأجير ومن أهمها البيع وإعادة التأجير، التأجير  :التمويل الإيجاري  أنواع .1.2
 .2التشغيلي ، التأجير التمويلي أو الرأسمالي والتأجير الرفعي

بين مؤسسة  اتفاقهو  Sale and lase backالتأجير  وإعادةالبيع  :إعادة التأجيرالبيع و . 1.1.2
إما أن يكون شركة تأمين أو مؤسسة مالية أو شركة تأجير ( المؤجر)وطرف آخر ( المستأجر) اقتصادية

تقوم المؤسسة المستأجرة ببيع أصل تملكه إلى الطرف الآخر المؤجر،  الاتفاقمتخصصة، وبمقتضى هذا 
على أن يقوم هذا الطرف بإعادة تأجير الأصل مرة أخرى إلى المؤسسة الإقتصادية، ومن الواضح أن 

يتمثل في حصول المؤسسة المستأجرة للأصل على قيمة هذا الأصل الذي قامت  الاتفاقحصيلة هذا 
الأصل مقابل دفع إيجار  باستغلالفي حين أنها تقوم . تستثمره في مجالات أخرىببيعه للمؤجر والتي س
عقد التأجير  بانتهاءالأصل  استردادوالذي من حقه ( المؤجر)وأعاد تأجيره لها  اشتراهدوري للطرف الذي 

لقيمة ويتوقع أن يحقق المؤجر عائد من هذه الصفقة من خلال متحصلات الإيجار الدورية، بالإضافة إلى ا
 .المتبقية من الأصل

مصدر تمويل للمستأجرة إذ يزوده  Opérating laseيمثل التأجير التشغيلي  :التأجير التشغيلي. 2.1.2
بالأصل المطلوب دون الحاجة إلى شرائه، كما يؤمن له خدمة الصيانة التي عادة ما تأخذ تكلفتها في 

هذا النوع من التأجير فإن المؤجر يقوم بتغطية  وبالتالي في. الحساب عند تقدير قيمة دفعات الإيجار
 .3جانبين معا هما التمويل والصيانة

ومن مميزات التأجير التشغيلي أن دفعات الإيجار لا تكفي لتغطية التكلفة الكلية للأصل ويرجع 
الثاني أن عقد الإيجار لا يمتد إلى نهاية العمر الافتراضي للأصل، والسبب : 4هذا إلى سببين رئيسين هما

يمكن لعقد الإيجار التشغيلي أن يتضمن شرط الإلغاء، والذي يعطي الحق لمستأجر الأصل إلغاء عقد 
ولهذا يتوقع المؤجر أن يسترد إجمالي تكلفة الأصل المؤجَر إما من خلال إعادة . الإيجار في أي وقت يشاء

ادة بيع الأصل ذاته، ويبدوا أن تأجيره لنفس المستأجر لمدة أخرى أو لمستأجرين آخرين أو عن طريق إع
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التي تمتاز بالتخصص في إنتاج نوع معين وتكون أكثر  م   مهذه الصيغة التأجيرية أكثر ملائمة لل
المبتكرة التي تعتمد على تكنولوجيا متقدمة في الإنتاج مما  م   معرضة لتذبذب في المبيعات بالإضافة لل

عت الضرورة لذلك بأكثر مرونة من خلال إلغائها لعقد يسمح لها من تجديد الأصول المستأجرة متى د
 .الإيجار
 لويطلق عليه ايضا بتأجير الدفع الكام Capital laseالتأجير الرأسمالي  :التأجير الرأسمالي .1.1.2

(Fully-pay out lase) ويعتبر التأجير الرأسمالي كمصدر مالي للمؤسسة المستأجرة يعوضها عن ،
وتحديد  باختيارالأصل، حيث تقوم المؤسسة المستأجرة في ظل هذا النوع من العقود  لامتلاك الاقتراض

والتفاوض مع المنتج على السعر وشروط التسليم ثم تبحث عن المؤجر   استخدامهالأصل المطلوب 
والتفاوض معه على قيامه بشراء  الأصل من المنتج مقابل تحرير عقد تأجير تمويلي فيما ( مصدر التمويل)

 : 2، وتختلف عقود التأجير التمويلي عن عقود التأجير التشغيلي في نواحي أساسية أهمها1بينهما
 ؛لا يقوم المؤجر بتقديم خدمات الصيانة . أ
 ؛لا يجوز للمستأجر إلغاء عقد الإيجار . ب
الإيجار المحددة في العقد تكفي لتغطية قيمة الأصل إضافة إلى تحقيق عائد مناسب يمثل معدل  قيمة . ت

 ؛الفائدة على قرض مضمون
 .التأمين على الأصل وما يستحق عليه من ضرائب على الممتلكات تكون من مسؤولية المستأجر . ث
 التشغيلي، كما أن التأجير ولهذا يبدو أن عقود التأجير التمويلي أقل مرونة مقارنة بعقود التأجير . ج

التمويلي يختلف عن البيع وإعادة التأجير إلال في أن التأجير التمويلي يتوجه إلى الأصول الجديدة والتي يتم 
 .شراؤها من المنتج أو الموزع وليس من المؤسسة المستأجرة

المستأجر لغرض  لهذا يمكن القول بأن التأجير التمويلي يشبه القرض المضمون الذي قد يحصل عليه
الجوهري يكمن في أنه في حالة شراء الأصل بقرض مضمون تكون ملكية  الاختلافشراء الأصل لكن 
أما في حالة التأجير التمويلي، . القرض من حق المقترض أي مستخدم الأصل استحقاقالأصل في تاريخ 

فيكون الأصل من حق المؤجر، ومنه رغم أن التأجير التمويلي يمتاز بمرونة أقل مقارنة بالتأجير التشغيلي، 
يمها  خاصة حديثة النشأة التي لا تمتلك أصول يمكن تقد م   مإلال أنه يعتبر مصدر مالي مهم بالنسبة لل

على مستوى السوق  بالاستقرارالناضجة والتي تمتاز  م   مو بالنسبة لل. كضمان أمام المؤسسات المالية
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مما  استقرارلتقنيات إنتاج تمتاز بتكنولوجيا متطورة وبالتالي فإن مبيعاتها تكون أكثر  استخدامهاوعدم 
 .   متثمارية في المالإس الاحتياجاتيجعل التأجير التمويلي مصدر مالي أساسي لتمويل 

على التأجير الرفعي  الاعتمادتلجأ المؤسسة في حصولها على أصل معين في   :التأجير الرفعي .4.1.2
Leaveraged leasing  في قيمته السوقية، كما يشمل هذا  بارتفاعفي حالة ما إذا كان هذا الأصل يمتاز

والمقرض، ولا يختلف هذا النوع من العقود من  النوع من التأجير على ثلاثة أطراف هم المستأجر والمؤجر
وجهة نظر المستأجر عن أي نوع آخر من عقود التأجير السابقة، حيث يقوم المستأجر بالتعاقد على 
سداد دفعات دورية تمثل القيمة الإيجارية للأصل المستخدم خلال الفترة المحددة بالعقد مقابل حصوله 

، أما المؤجر فوضعه يختلف في نقطة مهمة 1قد خلال هذه الفترةالأصل موضوع التعا استخدامعلى حق 
تتمثل في أن شراء الأصل يمول جزئيا من الأموال الخاصة والباقي من الأموال المقترضة، وعادة ما يوضع 

ولمزيد من الضمان، يوقع كل من المؤجر والمستأجر على عقد القرض، ومن . الأصل كرهن لقيمة القرض
صم قسط الإهتلاك من الإيرادات قبل حساب الضريبة في حالة تصنيف عقد الإيجار حق المؤجر أن يخ

أما إذا تم تصنيف عقد التأجير الرفعي على أنه عقد تمويلي في هذه الحالة . على أنه عقد تأجير تشغيلي
 .2فإن إهلاك الأصول يكون في دفاتر المستأجر

التأجيرية من وجهة نظر المؤجر، إلا أنه من بين عقد تأجير الرفعي والعقود  الاختلافولكن رغم 
، يعتبر التأجير الرفعي كمصدر مالي مهم لتلبية    موجهة نظر المؤسسة المستأجرة وبالأخص الم

 .لما يوفر من عدة مزايا الاستثمارية احتياجاتها
تكاليف التي إلا أنه لا يخلوا من دوره من  م   مولكن رغم المزايا التي يقدمها التمويل الإيجاري لل

القرارات المالية  لاتخاذيجب على المدير المالي تحديدها ومقارنتها بتكاليف المصادر التمويلية المختلفة 
المناسبة، حيث ان تكاليف التمويل الإيجاري تتمثل في القيمة الحالية لدفعات الإيجار المستقبلية مخصومة 

مبلغا مماثلا لقيمة الأصل  اقترضتبمعدل الفائدة الذي يجب أن تدفعه المؤسسة إلى البنك في حالة ما 
الخصم المناسب لدفعات الإيجار لأن خطر دفعات تمثل معدل  الاقتراضولذات الفترة الزمنية وتكلفة 

، كما تجدر 3الإيجار من وجهة نظر المؤجر مماثلة لخطر دفعات تسديد القرض من وجهة نظر البنك
الملاحظة هنا أن دفعات الإيجار يجب أن تؤخذ بعد الضريبة للحصول على التكلفة الفعلية للإيجار أي 
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لذي يخفض تكلفة الإيجار، ومنه فمعدل الفائدة الذي يعبر عن أثر الوفر الضريبي ا استبعادمن خلال 
أن الفوائد تعتبر من بين  اعتبارمعدل الخصم هو معدل فائدة بعد خصم الوفورات الضريبية على 

 .1المصاريف التي يتم اقتطاعها قبل إحتساب الضريبة
 

 سطةللمؤسسات الصغيرة والمتو   في مجال تمويل  مبتكرة آليات: المطلب الثالث
اهم الآليات المبتكرة في مجال توفير الموارد المالية  م   متمثل آليات الدعم المالي الحكومي الموجه لل

لتمويل احتياجاتها الاستثمارية، خاصة في المراحل الاولى من نشأتها نظرا لما تميز هذه  م   مالملائمة لل
 . امام المؤسسات المالية من ضعف للقدرة التفاوضية لهذا النوع من المؤسسات  لةالمرح

الدراسة التي قامت بها الشبكة الأوروبية للبحوث حول المؤسسة الصغيرة والمتوسطة  إلال انه وحسب
(ENSR ) تستفيد من  الدعم المالي المباشر  لمالأوروبية     ممن الم % 30فإن أكثر من  ،1001لسنة

 :2وهذا لعدة أسباب
أغلبية أصحاب المؤسسة الصغيرة والمتوسطة يعتبرون أنهم ليسوا في حاجة إلى هذا النوع من الدعم  . أ
 ؛المالي
لا يعلمون بوجود أنظمة الدعم المالي الموجهة     ممن أصحاب أو مالكي الم % 21حوالي  . ب

 ؛للمؤسسة الصغيرة والمتوسطة
من الدعم المالي هي مؤسسات حديثة ة والمتوسطة التي تستفيد الصغير  تمن المؤسسا % 1حوالي  . ت

 .النشأة أو في طور الإنجاز
الأوروبية     ممن طرف الم استخداماوحسب نفس الدراسة فإن أنظمة الدعم المالي الأكثر 

 :جاءت على الشكل التالي
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حسب  ) في الدول الأوروبية    م ص ملل  الموجهخدمات الدعم المالي  لالمؤسسات    استخدام(:  18) الجدول رقم  
 (مدة نشاط المؤسسة

 خدمات الدعم المالي
 5أقل من 
 سنوات

 إلى 5من 
 سنوات 11

 أكثر من
 سنوات 11

 %3 %22 %21 أنظمة ضمان  القروض
 %2 %1 %1 أنظمة الضمان المتبادل
 %1 %1 %1 دعم في أسعار الفائدة

 %1 %2 %1 مساعدات غير مسترجعة في الأموال الخاصة
 %31 %30 %33 على الدعم المالي الاعتمادعدم 

 %1 %1 %1 عدم وجود أجوبة
 %111 %111 %111 %(111نتيجة لتقريب النسب فإجمالي كل عمود لا يساوي بالتحديد )المجموع 

Commission européenne, l’accès au financement pour les PME, , Observatoire des PME européennes, 

rapport 2003/n° 2, p. 41. 

 

 Les systèmes de)نلاحظ أن أنظمة ضمان القروض ( 23)ومن خلال هذا الجدول رقم 

garantie des prêts)  من بين خدمات الدعم المالي الموجهة لقطاع الم استخداماهي الصيغة الأكثر 
بنسب الأوروبية تعتمد على صيغ الدعم المالي المختلفة الأخرى وهذا     ممن الم % 20وحوالي    م

 Les systèmes de garantie)  التشاركيأنظمة الضمان  والمتمثلة في % 1ضعيفة ومتقاربة حوالي 

mutuelle)  مساعدات مقدمة على أسعار الفائدة ،) (Les subventionnement des intérêts ،
 Les aides non remboursables aux fonds مساعدات في الأموال الخاصة غير مسترجعة 

propres). 
 

 الضمانانظمة    :الأولالفرع  
الأوروبية على الأموال،     مالموتعتبر أنظمة الضمان من أهم الوسائل المعتمدة لتسهيل حصول 

    موفي مثل هذه الأنظمة يتم تقديم ضمانات للممولين عوضا عن العمولة المتحصل عليها من الم
 .1بتغطية المخاطر والتكاليف الإدارية ومعالجة ملفات طلبات التمويل

المخاطر بين البنك وجمعيات الضمان مما سيعمل  تقسيموالضمانات على هذا الأساس تعمل بمبدأ 
الأمر الذي سيتيح لهذه  م   معلى تخفيض في درجة المخاطرة التي ستتحملها البنوك من جراء تمويلها لل

                                           
1
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رة على الحصول على أموال من المصادر الخارجية المتمثلة بالخصو  في البنوك، ومن مزايا المؤسسة القد
 : 1على أنظمة الضمان في توفير الموارد المالية للم    و م نجد الاعتماد
من  الاستفادةالتي تجد صعوبات في الحصول على الأموال من المصادر الخارجية يمكنها     مالم . أ

 ؛وبشروط ملائمة بالاقتراضالتمويل 
وبالتالي     ممن خلال مؤسسات وصناديق الضمان يمكن للقطاع الخا  المساهمة في تمويل الم . ب

 ؛المساهمة في تحقيق التنمية المحلية
مؤسسات وصناديق الضمان توفر خدمات ومساعدات محلية من خلال تقديم الدعم والإرشاد  . ت

 .المحلية م   موالنصائح لل
في الدول الأوروبية منذ فترة طويلة بصيغتين  م   ممان القروض للولقد تواجد نظام الض

وجمعيات  ،(Les fonds de garantie des emprunts)صناديق ضمان القروض : أساسيتين هما
 .(Les associations de garantie mutuelle)  الضمان التشاركي

ممولة من الحكومات المتمثلة في عادة ما تكون صناديق ضمان القروض  :ضمان القروضانظمة   .1
أو بطريقة  م   مللالوطنية، حيث تعمل على تقديم ضمانات إما بصيغة مباشرة  السلطات المحلية أو

كما يمكن   التشاركيغير مباشرة من خلال إعادة ضمان القروض المقدمة من طرف جمعيات الضمان 
 .2م   ملللبعض هذه الصناديق منح قروض مباشرة 

الصغيرة أن بعض أصحاب المشاريع  باعتبار :صناديق ضمان القروض الفرنسيةة  تجرب. 1.1
يعانون من صعوبات في الحصول على القروض البنكية بسبب عدم توفرهم على الضمانات  والمتوسطة

الكافية، فإنشاء صناديق ضمان القروض يتيح لهم إمكانية إستخدام الأموال من المصادر الخارجية المتمثلة 
ا للمخاطر بالخصو  بسبب تقاسمه والاستثماريةالتشغيلية  الاحتياجاتخاصة في القروض البنكية لتلبية 

 .3مع البنوك
    مالموالتي هي فرع من بنك تنمية  Sofaris) (     مالمفالمؤسسة الفرنسية لضمان تمويل 

(Banque de Développement des PME/ BDPME )  الذي يهتم بتسيير مختلف الأموال
كوسيط بين ، هي مؤسسة مالية تعمل     مالمالحكومية الموجهة لضمان القروض بهدف إنشاء وتطوير 

                                           
1
 . ibid. p. 38. 

2
 . Commission européenne, L’accès au financement pour les PME, Op. Cit. p. 37. 

3
 . www.pme-commerce-artisanat.gouv.fr/informations/crea-ent/outils/outils03.htm 
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من خلال ضمانها للقروض المقدمة من طرف البنوك أو مساهمات العديد من      موالمالممولين 
 .مؤسسات رأسمال المخاطر ورأسمال النمو
تكون موجهة لدعم  (Sofaris)، فإن الضمانات التي تقدمها    موفي إطار دعمها لإنشاء الم

سنوات والتي  1لمؤسسات التي لا يتعدى مدة نشاطاتها التشغيلية ل والاحتياجات تاستثماراوتمويل الإ
في آلية عملها على تكفلها  (Sofaris)دون إستثناء، كما تعتمد  الاقتصاديةتعمل في كل القطاعات 

من الضمانات المطلوبة من طرف البنوك لتقديمها قروض للمؤسسات  % 10إلى  % 10بضمان من 
 .الناشئة والتي تكون إما قروض متوسطة وطويلة الأجل أو قروض تساهمية

أو أكثر  %10)يمكن للتجمعات المحلية تحمل جزء من عمولة الوساطة  (Sofaris)وبالتعاقد مع 
    مبالمساهمة الفعالة في الدعم المالي الم وبهذه الطريقة يسمح لها( سنوات كحد أقصى 1في فترة 
 .المحلية

من خدماتها  الاستفادةالعاملة في التراب الفرنسي     مبإمكان كل الم ،(Sofaris)وفي إطار عمل 
 Sofarisالإقليمية     مالمرقعة عملها تم إنشاء مؤسسة فرنسية لضمان تمويل  لاتساعالمالية، ونظرا 

Régional))  م   مرع من بنك التنمية للكف  2222سنة (BDPME)  للمساعدة في تسيير أموال
 Sofaris، تعتمد وساطة (Sofaris)الضمان إقليميا من خلال دعم الخدمات المالية المقدمة من طرف 

régional  عبر      مالمفي إنشائها عقود مع التجمعات المحلية المعنية لتنشيط توزيع القروض الموجهة
أو  % 10عوض  % 30نسية بتقديمها للبنوك قدرا أكبر من الضمانات قد يصل حتى كل الأقاليم الفر 

 .منفردة (Sofaris)التي تقدمها  % 10
أو اللجان      معادة ما يتم إنشاء هذه الجمعيات من طرف الم  :انظمة الضمان التشاركي .2

المتخصصة أو الغرف التجارية وفي بعض الحالات بالشراكة مع البنوك مجتمعين في شكل تعاونية، حيث 
متيازية كما أنها توفر إبالتفاوض أمام البنوك للحصول على قروض بصفة  التشاركيتقوم جمعيات الضمان 

 .1بعض الخدمات لزبائنها خارج التمويل
تتلخص التجربة الإسبانية في مجال تقديم الدعم  :الإسباني    تشاركي  الضمان النظام    تجربة .1.2
 Sociedades de Garantia)في هيئتين ماليتين هما مؤسسات الضمان المتبادل  م   مللالمالي 

Reciproca / SGR ) بالإضافة على الشركة الإسبانية لإعادة الضمان(Compania Espanola de 

Reafianzamiento / CERSA .) تم إحصاء اكثر من  ،1002إلى  2233فخلال الفترة الممتدة من
                                           

1
 Commission européenne, L’accès au financement pour les PME, Op. Cit. p. 37. 
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من الخدمات التي تقدمها هاتين المؤسستين والتي تمثل ما  استفادت صغيرة ومتوسطةمؤسسة  103000
 الاقتصادية،من المؤسسات المستفيدة من الدعم المقدم والتي تنشط في كافة القطاعات  % 30نسبته 

 م   ممليون أورو كضمان لل 33000وخلال نفس الفترة، تم منح أكثر من . خدماتية وصناعية وفلاحية
قروض الإستثمار، ومن جانب آخر فإن الدعم المالي الموجهة في الأساس لدعمها في الحصول على 

 الارتفاع منصب عمل جديد، بالإضافة إلى 333100مكلن الحكومة الإسبانية من توفير  م   مالمقدم لل
 .1   مالمطلرد في عدد الم

للحصول على القروض البنكية  م   مفدور هذه المؤسسات يتمثل في تقديمها للضمان اللازم لل 
 الاستفادةالراغبة في      مالمطويلة الأجل بالإضافة إلى تقديمها للنصائح المالية لأعضائها ولهذا فعلى 

أما بالنسبة للشركة الإسبانية لإعادة . تكون مساهمة فيهامن خدمات هذه الهيئات المالية عليها أن 
، فيتمثل دورها في تدعيم الضمانات المقدمة من طرف مؤسسات الضمان (CERSA)الضمان 
من دفع (  CGR)ذا لم تتمكن مؤسسة ما مساهمة في ، فعلى سبيل المثال إم   ملل( CGR) التشاركي

بوصفها الطرف ( CGR)جع المبلغ المقترض من مؤسسة ديونها للبنك المقرض، فإن هذا البنك يستر 
في حين أن هذه الأخيرة، وفقا للعقد المبرم بينهما وبين الشركة الإسبانية لإعادة . الضامن للقرض

 .الاتفاق، يمكنها طلب نسبة من المبلغ المسدد للبنك حسب (CERSA)الضمان 
 
 أسعار الف ائدة    دعم في  : الثانيالفرع  

نات للبنك المركزي الفرنسي ابالاعتماد على قاعدة البي 2232سنة  Patrick Artusفي دراسة لـ 
 : 2تم التوصل الى النتائج التالية

من بين المؤسسات ذات المخاطر العالية فان المؤسسات الصغيرة تدفع تكاليف اقتراض اكثر مقارنة  . أ
 بالمؤسسات الكبيرة؛

تدفع تكاليف اقتراض اكثر من  اطرها فهيمهما كانت درجة مخ المؤسسات الصغيرة الصناعية . ب
 المؤسسات كبيرة الحجم؛

الفرق بين تكاليف الاقتراض يكون اكبر بالنسبة للمؤسسات الصغيرة مقارنة بالمؤسسات كبيرة  . ت
 .الحجم

                                           
1
 . commission européenne, L’accès au financement pour les PME, Op. Cit. p. 38.   

2   . Yves ULLMO,  “Taux d'intérêt et risque des entreprises », Revue d'économie financière, No.89,(JUILLET 

2007), p.p. 43-52. 
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   من خلال هذه النتائج يبرز جليا ان تكاليف التمويل عن طريق الاقتراض تكون مرتفعة في الم
اي ان هناك علاقة عكسية بين حجم المؤسسة وتكلفة القروض  الحجم كبيرةنة بالمؤسسات  ر مقا م

 .البنكية
مقارنة  م   مجع سبب ارتفاع تكاليف الاقتراض بالنسبة للر وحسب هذه الدراسة فقد ا

 .   مبالمؤسسات كبيرة الحجم الى عدة عوامل في مقدمتها ارتفاع درجة مخاطر تمويل الم
م   لل الإقتراضيةالقدرة وتحسين وعليه فقد كان من الضروري محاولة ايجاد وسائل وآليات لدعم  
  .دعم اسعار الفائدة على القروض الاستثماريةمن خلال  م
من بين اهم التجارب الناجحة  : برنامج تنمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التركيتجربة   .1

على المستوى الاوروبي نجد التجربة التركية  م   مض الاستثمارية للفي دعم اسعار الفائدة على القرو 
احد اهم البرامج الرائدة اوروبيا في والذي يعد  (KOSGEB)في تركيا     مبرنامج تنمية الم والمتمثلة في

 .من خلال توفير قروض بنكية بأسعار فائدة مدعمة  م   ممجال دعم التمويل بالقروض البنكية لل
لكل  ةموجه توالذي كان    مانشاء آلية لتمويل الم 1001من خلال هذا البرنامج تم سنة 

، حيث تقوم هذه الآلية على (KOSGEB)المؤسسات المسجلة في قاعدة البيانات الخاصة ببرنامج  
عن  وهذا ،بأسعار فائدة مدعمة وبالإضافة الى توفير ضمان للقروض م   متوفير القروض البنكية لل

المسجلة في برنامج  م   مقديم قروض استثمارية للبهدف تالبنوك مجموعة من البرنامج مع  ق تعاقدطر 
التركي على ان يعمل هذا الاخير على ضمان تسديد القرض وبالإضافة الى الفوائد     متنمية الم
 .المترتبة عنه

 :1كما يجب ان توجه هذه القروض لتمويل
 الآلات والمعدات؛ . أ

 ت؛تمويل الصادرا . ب

 العملية الانتاجية؛ . ت

 .الدعم المستعجل في حالة الكوارث الطبيعية . ث

                                           
1 . OCDE, Le financement des PME et des entrepreneurs 2012 Tableau de bord de l'OCDE, ed OCDE, 2013,  p. 

254. 
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فقد ارتفعت  1022الى  1001في تركيا خلال الفترة من     مومن خلال نشاط برنامج تنمية الم
 2الى حوالي  1001مليون اورو سنة  10من حوالي  م   مقيمة القروض ذات الفائدة المدعم والمقدمة لل

مؤسسة سنة  111المستفيدة من هذه القروض بـ     مفي حين قدر عدد الم  1022مليار اورو سنة 
1022مؤسسة سنة  13.123الى   1001

 في انشاء الم البرنامجالامر الذي يؤكد مدى فاعلية هذا .  1
 .في تركيا   م
 
 يل المؤسسات الصغيرة المتوسطةآليات اخرى مبتكرة لتمو   :الثالثالفرع   
آلية مهمة للتنمية بعد ان كان يمثل اصبح يمثل  la microfinance المصغر التمويل :القرض المصغر  .1

وسيلة مهمة لمحاربة الفقر، وهذا نظرا لما توفره هذه التقنية التمويلية من مردودية للمؤسسات المالية 
الى امكانية توفيرها للسيولة للمقرضين الفقراء الذين لا يمكنهم الحصول على القروض البنكية  وبالإضافة
 .التقليدية

 بأثرهاولقد اخذت هذه الصيغة من التمويل حيزا كبيرة من اهتمامات الاقتصاديين فيما يتعلق 
 .2دول العالمفي الاقتصادية على التنمية 
والذي  2223من شهر فيفري سنة  لقرض المصغر في واشنطنحول ا اول مؤتمر عالميمنذ انعقاد  

تم فيه استخدام لأول مرة مصطلحات التمويل المصغر والقرض المصغر، حيث كان هذا المؤتمر الدولي 
في العالم من خلال  فقيرةمليون عائلة  200،  1001حتى سنة اي سنوات  2في غضون  دعميهدف الى 

منذ  و، 3اطات مستقلة مع تقديم الدعم المالي لتطوير مؤسساتهمبإنشاء نشمنحهم لقروض تسمح لهم 
   .اخذ الاهتمام بالتمويل المصغر يأخذ منحا متسارعا على المستوى الدولي ذلك الحين

يعبر عن الخدمات المالية ذات الحجم الصغير المقدمة التمويل المصغر  :المصغر  القرضف  يتعر  .1.1
في مجال الادخار والإقراض والتأمين، وعليه فالمؤسسات المتخصصة في التمويل المصغر تقدم خدمات 

                                           
1 . OCDE, Le financement des PME et des entrepreneurs 2012 Tableau de bord de l'OCDE, ed OCDE, 2013, p. 255.  

2 . Hyacinthe Defoundoux-Fila et autres, La microfinance contemporaine: Défis et perspectives, Publication Univ 

Rouen Havre, France, 2013, p. 2. 

3 . Isabelle Guérin, les sommets mondiaux du microcrédit : où en est-on cinq ans après?, Revue Tiers Monde Vol. 

43, No. 172, Microfinance : petites sommes, grands effets? (octobre-décembre 2002), pp. 867-877.   

https://books.google.dz/url?id=xaXeBAAAQBAJ&pg=PT27&q=http://www.univ-rouen.fr/irshs/users/purh/&linkid=1&usg=AFQjCNH39nlQOv8e_W0U9HNz86PHzkOCag&source=gbs_pub_info_r
https://books.google.dz/url?id=xaXeBAAAQBAJ&pg=PT27&q=http://www.univ-rouen.fr/irshs/users/purh/&linkid=1&usg=AFQjCNH39nlQOv8e_W0U9HNz86PHzkOCag&source=gbs_pub_info_r
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مالية من الحجم الصغير تكون مناسبة لاحتياجات فئة من المجتمع والتي تتصف بمستوى معين من الفقر 
 . 1على الخدمات المالية المقدمة من طرف المؤسسات المالية النظامية ولا تمتلك القدرة على الحصول

عن خدمة  ةومن خلال التعرف الحالي للتمويل المصغر يمكن ان نستنتج ان القرض المصغر هو عبار 
المشاريع الفردية، من الخدمات المالية المقدمة في اطار التمويل المصغر التي توجه في الاساس لتمويل 

صغرة تعرف على انها آلية مالية موجهة للمقاولات المصغرة والحرفيين والذين لا يمكنهم فالقروض الم
 . 2الاستفادة من القروض البنكية التقليدية

 :التجربة البلجيكية في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عن طرق القرض المصغر. 2.1
حيث عن طرق القروض المصغرة     مالم تمثل بلجيكا تجربة ناجحة على المستوى الاوروبي في تمويل

 ,CREDAL, BRUSOC )تمتلك خمسة مؤسسات متخصصة في منح القروض المصغرة والمتمثلة في 

FOND DE PARTICIPATION, OIKOCREDIET, HEFBOOM) الى مؤسسة متخصصة في  وبالإضافة
3ضمان القروض المصغرة والمتمثلة في 

( SOCAMUT )  . 
القروض : نوعين من القروض المصغرة والممتمثلة في لمتخصصة في تقديم تعمل هذه المؤسسات ا

اما بالنسبة للنوع الثاني . الاستثمارية لتمويل الاستثمارات، مخزون البضائع، خزينة الانطلاق، والضمانات
قرض الخزينة والذي يستخدم لمواجهة العجز في خزينة المؤسسة من القروض المصغرة  فيتمثل في 

 .4المصغرة
الى  وبالإضافةحسب المؤسسة المانحة للقرض  فيما يتعلق بقيمة القرض الممنوح فقد تتغير قيمته

 : 5نوع القرض الممنوح وهذا على النحو التالي
اورو في حين قروض الخزينة  213100القروض الاستثمارية لا تتعدى  CREDALة لمؤسسة ببالنس . أ

 اورو؛ 203000حددت بسقف 

اورو في حين  113000و  13000القروض الاستثمارية تتراوح ما بين  BRUSOCبالنسبة لمؤسسة  . ب
 اورو؛ 33100قروض الخزينة لا تفوق 

 اورو؛ 113000تقوم بتوفير ضمان للقروض المصغرة في حدود  SOCAMUTبالنسبة لمؤسسة  . ت

                                           
1 . Souleymane Soulama, Micro-finance, pauvreté et développement, éd Archives contemporaines, paris, France, 

2005, p. 16. 

2 . Par Serge Peffer et autres, Vade-mecum du financement des PME, éd de poeck et larcier, Bruxelles, Belgique, 

2010, p. 208. 

3 . ibid, p. 208. 

4 . ibid, p. 209. 
5 . ibid, p. 209. 

https://books.google.dz/url?id=zi9FqmLTUdkC&pg=PA16&q=http://www.archivescontemporaines.com&clientid=ca-print-pub-7074357318212880&linkid=1&usg=AFQjCNHkkaUaqVYB_0gDNvpkaCpXlH6KPQ&source=gbs_pub_info_r
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فقد حددت  FOND DE PARTICIPATIONو صندوق المساهمة   HEFBOOMبالنسبة لمؤسسة  . ث
 .اورو كحد اقصى 213100لمصغر الممنوح بـ قيمة القرض ا

قد تختلف على حسب نوع  فإنهاالفائدة المطبقة على هذا النوع من القروض  بأسعارفيما يتعلق 
انها على العموم تتلخلص في التالي، بالنسبة للقروض المصغرة  لال المؤسسة المالية المقدمة للخدمة إ
سنوات اما بالنسبة  1على ان يتم تسديد قيمة القرض على مدة  % 1الاستثمارية فسعر الفائدة حدد بـ 

على ان يتم تسديد قيمة  % 3للقروض المصغرة الموجهة لتمويل عجز الخزينة فقد حدد معدل الفائدة بـ 
 .القرض خلال سنة واحدة

 :تجارب أخرى   .2
في     مالمتحظى  :التجربة اليابانية في دعم تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  .1.2

 :1اليابان بتعدد مصادر التمويل أهمها
 ؛   مالبنوك التجارية تقوم بتمويل جزء كبير من القروض الموجهة الم . أ
ولديها فروع عديدة منتشرة في مناطق  م   مهيئات التمويل الحكومية حيث تقوم بمنح قروض لل . ب

جمعية التمويل الأهلية ومهمتها إمداد المؤسسات الصغيرة : مختلفة من اليابان ومن بين هذه الهيئات نجد
جدا بما يلزمها من القروض وجمعية تمويل الصناعات الصغيرة وتقوم بمنح الصناعات الصغيرة القروض 

لمعدات اللازمة لإدارة العمليات وللتشجيع التحديث والتحسين طويلة الأجل اللازمة لشراء الآلات وا
والوقاية من التلوث الصناعي بالإضافة إلى البنك المركزي للتجارة والصناعة، وهو بنك نصفه حكومي 
ونصفه الآخر مؤسسات خاصة تقدم قروض للصناعات الصغيرة، إضافة على تمويل شراء المباني 

 ؛والمعدات
م   ، حيث تمتاز اليابان بهيكل فريد في تقديم القروض للم   مالمقدمة للنظام ضمان القروض  . ت
 Credit Guarantee)(/ GCC)، والذي يقوم على مستويين، شركات ضمان القروض م

Corporation)  م القروض المقدمة لل استحقاقوالتي تقدم للهيئات المالية ضمانات قرض على دفع أو
القرض، كما يتم تأمين هذه الضمانات من طرف المؤسسة اليابانية من ضمانات  الاستفادةبهدف    م

( CGC)بحيث أن أقساط التامين تتكفل بدفعها شركات الضمان . (JASMEC)    ملضمان الم

                                           
1
ت الصغيرة لؤي محمد زكي رضوان، ندوة المشروعات الصغيرة والمتوسطة في الوطن العربي، الإشكالية وآفاق التنمية، ورشة عمل بعنوان تقييم المشروعا.  

 le  .و. 21 –21،   1001جانفي  11 – 23، القاهرة، جمهورية مصر العربية، "المنشآت الصغيرة والمتوسطة السعودية الواقع ومعوقات تطويرها"والمتوسطة 

financement des PME innovantes dans une économie mondialisée,  2ème conférence de l’OCDE, op. cit. p. 40. 
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، وفي    موتكون بمعدلات ثابتة ومنخفضة، بهدف تخفيض في تكلفة عمولة الضمان التي تتحملها الم
من الضمان في  % 30إلى   30ستحقاتها فتأمين القرض يغطي على دفع م    محالة عدم قدرة الم

 (CGC)المتبقية يتم تحملها كتكلفة ناتجة عن خسائر تتحملها شركة الضمان  % 10أو   10حين أن 
 .المسؤولة

تتعدد البرامج  :التجربة المصرية في دعم تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  .2.2
الصغيرة والمتوسطة في مصر بين تلك المقدمة في مجال التمويل والتسويق والمساعدات المقدمة للصناعات 

عدد من     موفي مجال العمالة، حيث تقدم بعض المنظمات الحكومية وغير الحكومية ذات الصلة بالم
الصندوق  1المساعدات في مجال التمويل، ومن أهم الجهات المتخصصة وطبيعة الخدمات التي تقدما نجد

نقطة البداية في البرامج  2222لسنة  10لتنمية الذي يمثل انشاؤه وفقا للقرار الجمهوري رقم الإجتماعي ل
قام الصندوق بتمويل أكثر من  2223المصرية لتشجيع المؤسسات الصغيرة بصفة رسمية، فحتى منتصف 

سة ألف مؤس 11مليون دولار أمريكي منها  110ألف مؤسسة صغيرة بقيمة إجمالية تقدر بحوالي  31
كما يولي الصندوق أهمية خاصة ". مؤسسات الأسر المنتجة والمؤسسات المنزلية"مصغرة تعرف بإسم 

 .بدعم إنشاء مؤسسات صغيرة لخريجي الجامعة والمعاهد العليا في مجالات الأنشطة الاقتصادية المختلفة
لتوفير المزيد من كما أن خطة الصندوق تتركز على دعم المؤسسات المتوسطة بالإضافة إلى الصغيرة 

تم إنشاء  2222وفي سنة . 2فر  العمل وتمكينها من التصدير وتسويق منتجاتها في الأسواق الخارجية
للتنمية بهدف إنشاء مؤسسات جديدة  الاجتماعيجهاز لتنمية المشروعات الصغيرة يتبع الصندوق 

 .للشباب
 :3تاليةعلى الشرط التالية ال م   مويعتمد هذا الجهاز في تمويله لل

سنة بالنسبة لأصحاب المشروعات الفردية أما  11سنة ولا يزيد عن  12أن يكون بالغ من العمر  . أ
بالنسبة للمشروعات المتعددة الشركاء فيشترط أن يكون أحد الشركاء معه أي الشركاء العاملين على 

 ؛سنة 11الأقل لا يتجاوز عمره السن التقاعدي 
 ؛بنفس المحافظة التي يوجد بها مشروعه أن يكون مقيم إقامة دائمة . ب

                                           
1
 .111هالة محمد لبيب عنبه، مرجع سابق،   .  

2
ل العربية، عبد العزيز جميل مخيمر، أحمد عبد الفتاح عبد الحليم،  دور الصناعات الصغيرة والمتوسطة في معالجة مشكلة البطالة بين الشباب في الدو .  

 .31،   1000المنظمة العربية للتنمية الادارية، القاهرة، مصر، 
3
 www.sfdegypt.org:  نتالموقع الرسمي للصندوق الإجتماعي للتنمية عبر شبكة الأنتر .  
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أن يكون لديه أو لدى أحد شركائه الخبرة المناسبة في مجال المشروعات أو تتناسب مؤهلاته مع  . ت
  .طبيعة المشروع

 :على الآلية التالية م   مكما يعتمد جهاز تنمية المشروعات الصغيرة في تمويله لل . ث
 ؛تمويل المعدات اللازمة للمشروع . ج
التشغيلية   الاحتياجاتة التشغيل من خلال تقديم قروض قصيرة الأجل موجهة لتمويل تمويل دور  . ح
 .(مواد أولية، أجور عمال، كهرباء، مياه، إيجار)

ألف جنيه وذلك بفائدة متدرجة طبقا  10يمكن أن تصل قيمة القرض للمشروع الواحد حتى 
سنوات وتحدد هذه الفترة طبقا  1عن  لقيمة القرض كما أن المشروع يمنح فترة سماح وسداد لا تزيد 

 .لطبيعة النشاط
، بإعتماده على إنجاز جهاز    مالصندوق الإجتماعي للتنمية في تمويل الم ومنه فحسب تجربة 

، فمن الملاحظ على آلية التمويل المعتمدة من طرف هذا الجهاز أنه م   مخا  لتقديم الدعم المالي لل
يرة والطويلة الأجل بهدف تمويل الإحتياجات التشغيلية والإستثمارية يقدم قروض مصرفية بنوعيها القص

، والنتيجة الأهم التي يمكن إستخلاصها من هذه التجربة أن آلية التمويل التي يوفرها هذا م   ملل
الجهاز تقوم على أساس توفير الموارد المالية الملائمة للمؤسسة الصغيرة والمتوسطة خاصة في المراحل الأولى 

تمتاز بالنقص الحاد في مصادر  م   ممن نشأتها والتي كما سبق التطرق إليها، فإن مرحلة الإنشاء لل
 .التمويل الخارجية، مما يزيد من خطر فشلها

يمكن إستخلا  النتائج  م   مومن خللا التطرق لتجارب بعض الدول في مجال الدعم المالي لل
 : التالية
تتحصل على الأموال من المصادر المالية المتاحة في إطار النظام المالي لكل بلد دون      ممعظم الم . أ

اللجوء إلى الإعانات الحكومية المباشرة باعتبار أنهم ليسوا في حاجة لمثل هذه المساعدات، أي أن النظام 
 المالي يتيح  لهم الموارد المالية الملائمة؛

عتماد على برامج الدعم المالي الحكومية للحصول على التي تحاول الإ    منسبة قلية من الم . ب
مصادر التمويل التي تكون خاصة في المراحل الحرجة من تطورها والمتمثل خاصة في مرحلتي الإنشاء 

 والتوسع؛

في صيغتين هما برامج  م   متتلخص برامج الدعم المالي التي تقدمها حكومات الدول المتقدمة لل . ت
 لدعم الغير مباشرة؛  الدعم المباشرة وبرامج
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من خلال الاعتماد على     مبرامج الدعم المباشرة تتمثل في إنشاء صناديق خاصة بتمويل الم . ث
آليات تمويل ميسرة كتقديم القروض المصغرة وبأسعار فائدة منخفضة أو المساهمة مباشرة في الأموال 

على مؤسسات رأسمال المخاطر خاصة في مراحل نشأتها الأولى من خلال الإعتماد  م   مالخاصة لل
 ؛الحكومية أو المختلطة بين القطاع الخا  والعام

برامج الدعم الغير مباشرة والتي تتمثل في تحفيز المؤسسات والهيئات المالية التابعة للقطاع الخا   . ج
تمثل طار تفي إطار برامج حكومية لتطوير هذا القطاع وأهم الآليات المعتمدة في هذا الإ    مبتمويل الم

 .في أنظمة ضمان القروض
ولكن يبقى هذه النتائج نسبية وقابل للتغيير بالنظر إلى مدى تطور النظام المالي لكل دولة وما 

، فعلى سبيل المثال نجد أنه في الدول النامية،    ممقدار مصادر التمويل التي يمكن أن يوفرها لقطاع الم
 تتطور مما لا يسمح بتوفير الموارد المالية الملائمة للمؤسساخاصة الإفريقية منها تمتاز بنظام مالي غير م

 .الاقتصادية حسب مختلف أنواعها
اقتصاد )  وعادة ما يوفر هذا النظام المالي في الدول النامية رؤوس الأموال عن طريق وسطاء ماليين 
لمستثمرين، بل يكون ، أي أن انتقال رؤوس الأموال لا يكون بطريقة مباشرة بين المدخرين وا(الاستدانة

 .بالاعتماد على مؤسسات مالية تنشط ضمن سوق نقدي معين
 (les banques d'affaires)ومن أهم المؤسسات المالية، نجد البنوك التجارية وبنوك الأعمال  
بالإضافة إلى  (les banques populaires rurales)تمويل التنمية، البنوك الشعبية القروية  تمؤسسا

غير أن سوق رأس المال والبورصات . أمين والبنوك المتخصصة وجمعيات الإدخار والإقراضشركات الت
 .تعتبر غير موجودة في معظم الدول الإفريقية (bourse des valeurs)الأوراق المالية 

في الدول النامية، وخاصة الإفريقية، يمكن  م   ملل ةولهذا فمن أهم مصادر التمويل المتاح
المقدمة من طرف البنوك التجارية ومؤسسات تمويل التنمية  (micro crédit)ض المصغرة حصرها في القرو 

وبعض  (associations de crédit mutuel)ومؤسسات التمويل الإيجاري وجمعيات القروض التعاونية 
 .1رأسمال المخاطر تمؤسسا

                                           
1
. l'ONUDI (Organisation des Nations Unies pour le Développement Industriel), Financement du développement 

des entreprises privées en afrique. élargir, pour les PME, la gamme des instruments financiers et l'interaction avec 

les services d'appui aux entreprises, conférence sur le partenariat industriel et l’investissement en afrique, , DAKAR, 

SENEGAL, 20-21 octobre 1999, p. 12. 
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وتمتاز بأنظمة مالية  في حين نجد أنه في دول الإتحاد الأوروبي، أين تعتبر معظمها دول متقدمة
معبر عنها بنسبة المؤسسات التي تعتمد  1م   مللمتطورة، أن أهم مصادر التمويل الخارجية المتاحة 

 المعلى كل مصدر مالي، ولما كانت هذه النسبة تختلف من دولة لأخرى، فإن مصادر التمويل المتاحة 
تختلف أهميتها حسب اختلاف طبيعة البنية الاقتصادية وبالأخص النظام المالي لكل دولة، حيث    م

أهم مصادر التمويل  Découvert نجد على سبيل المثال في بعض الدول يمثل السحب على المكشوف 
ل من إجمالي المؤسسات مح %30مثل الدانمارك إيرلندا إيطاليا والسويد أين فاقت نسبته  م   ملل

في حين نجد أنه في بعض الدول الأخرى أن القروض البنكية تمثل المصدر المالي الرئيسي . الدراسة
، مثل ما هي عليه في ألمانيا واليونان وفرنسا والنمسا وفنلندا، أين م   مللللحصول على الأموال اللازمة 

 .%10التي تعتمد على هذا المصدر المالي     مالمفاقت نسبة 
في الدول المتقدمة ذات الأنظمة المالية المتطورة      مالموم، ما يمكن استخلاصه هو أن وعلى العم

تحاول توفير موارد مالية من المصادر الخارجية من خلال الاعتماد     مالمكدول الاتحاد الأوروبي، فإن 
يجاري على التمويل بالاقتراض بمختلف صيغه، السحب على المكشوف، القروض البنكية، القرض الإ

ثم كمصدر ثاني هو اللجوء إلى المستثمرين الخارجيين والذي يكون عن طريق . وعقود تحويل الفاتورة
مساهمات في رأسمال المؤسسة، بالإضافة إلى اعتمادها على المساعدات المقدمة من طرف المؤسسات 

 .المالية الحكومية وغير الحكومية
 

  كل تمويل الاحتياجات الاستثمارية للمؤسساتالاطار النظري المفسر لهي: الثانيالمبحث  
ســنحاول التطــرق الى الجانــب النظــري للعلاقــة بــين الهيكــل المــالي وقيمــة المؤسســة  مــن خــلال هــذا المبحــث

وهــذا بهــدف التعــرف علــى مختلــف النظريــات الــتي حاولــت الاجابــة علــى اشــكالية مــدى امكانيــة امــتلاك 
اخرى نسبة مثلى من الاموال المقترضة تمكنها من تعظـيم قيمتهـا مثل، اي بصيغة أالمؤسسات لهيكل مالي 

الســوقية، حيــث تعتــبر هــذه النظريــات الاســاس الــذي تم عليــه اعــداد الدراســات الميدانيــة والمقاربــة النظريــة 
 .على وجه الخصو  م   مالمفسرة للهيكل المالي لل

 

                                           
1 . OCDE, Le financement des pme innovantes dans une économie mondialisée, 2ème conférence de l’OCDE, 

Istanbul, TURQUIE, 3-5 juin 2002. p. 16. 
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  التق ليديحسب المدخل  تفسير الهيكل المالي للمؤسسات  :  المطلب الاول
يعتبر المدخل التقليدي من بين وجهات النظر التي حاولت تحديد أثر الاقتراض وبالتالي الهيكل 

 .المالي على تكلفة الأموال ومنه على قيمة المؤسسة وهذا في ظل عدم وجود الضرائب
 

  فرضيات المدخل التق ليدي:  الفرع الاول
 :1وهي الفرضياتعلى مجموعة من  حيث يقوم هذا المدخل

 عدم وجود تكلفة للمعاملات على مستوى السوق المالي؛ . أ
 عدم وجود أثر للتمويل الذاتي وهذا من خلال اعتماد المؤسسة على توزيع كل الأرباح؛ . ب
وبالتالي  ثابتةثبات حجم الاستثمارات، أي أن القيمة الكلية للعناصر التي يتضمنها الهيكل المالي  . ت

يعني أن . توى الهيكل المالي من خلال التغيير في نسبة الاقتراضيبقى التغيير الوحيد يكون على مس
المؤسسة إذا أرادت إصدار سندات جديدة فإنها تقوم باستخدام حصيلة إصدارها بشراء جزء من الأسهم 

 العادية والعكس صحيح؛
 السندات المصدرة تكون من النوع الدائم، وهذا لعدم الإخلال بفرض ثبات حجم الهيكل المالي؛ . ث
 .ثبات القيمة المتوقعة لصافي ربح العمليات . ج

 

 المدخل التق ليدي  مضمون:  الفرع الثاني
وحسب هذا المدخل، فإنه يوجد هيكل مالي مثالي أي نسبة إقراض مثالية تنخفض عندها تكلفة 
الأموال إلى أدنى حد ممكن، وبالتالي تصل عندها قيمة المؤسسة إلى حدها الأقصى، وهذا بافتراض أن 

يزداد مع زيادة نسبة الاقتراض بسب زيادة ( ملاك، دائنين)العائد الذي يطالبه المستثمرون  معدل
 .المخاطرة التي يتعرض لها العائد الذي يتوقعون الحصول عليه

 .2ولشرح الفكرة التي يقوم عليها المدخل التقليدي نحاول الاعتماد على الشكل التالي

                                           
1
 . 111منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،   .  

2
 . Pierre Vernimmen, Finance d’entreprise, 5ème édition, Ed Dalloz, Paris, France, 2002, p. 663. 
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 تكلفة الأموال والهيكل المالي وفق ا للمدخل التق ليدي  العلاقة بين(: 51)الشكل رقم  

 
 

نظرا لان المقرضين  (Kcp)أقل من تكلفة الأموال الخاصة  (KD)من الواضح أن تكلفة الاقتراض 
ومنه فكل زيادة في استخدام الأموال  ،(الملاك)يتحملون مخاطرة أقل مقارنة بالمساهمين ( الدائنين)

من أثر  الاستفادةوهذا من خلال ( K)المقترضة سيؤدي بطبيعته الحال إلى الانخفاض في تكلفة التمويل 
 .الرفع المالي نتيجة لانخفاض تكلفة الاقتراض مقارنة بتكلفة الأموال الخاصة

ولكن نتيجة للمغالاة في استخدام الأموال المقترضة في الهيكل المالي للمؤسسة سيؤدي هذا إلى 
الإفلاس مما يجعلهم يطالبون ارتفاع مستوى المخاطر التي يتحملها المساهمون، بسبب ظهور خطر 

معين إلى أن تصل المؤسسة إلى مستوى ( K)بمعدلات عائد أكبر، أي ارتفاع تكلفة الأموال المرجحة
 ،للرفع المالي والذي يمثل الهيكل المالي الأمثل للمؤسسة الذي يضمن لها أدنى تكلفة ممكنة لرأس المال

فإن الهيكل المالي المثالي يتكون من ( 21)رقم وبالتالي أكبر قيمة للمؤسسة وحسب الشكل السابق 
 . أموال خاصة 60%من أموال مقترضة و %40

ض، فإن التكلفة المنخفضة للأموال المقترضة لا تكفي لتغطية المؤسسة بالاقترا استمرتوإذا 
التكلفة المرتفعة للأموال الخاصة، كما أن تكلفة الأموال المقترضة في مستوى معين تبدأ هي الأخرى 

على الأموال  الاعتمادبالارتفاع بسبب المغالاة في استخدام القروض ويصبح من غير مصلحة المؤسسة 
 .هيكلها الماليالرخيصة في تركيبة 
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  مدخل مودكلياني وميلرتفسير الهيكل المالي للمؤسسات حسب  :  المطلب الثاني
المرحلة  ،نميز بين مرحلتين أساسيتين لهذا المدخل والذي يقوم على فرض كمال سوق رأس المال

 Franco Modigliani et Merton روالتي قدم فيها كل من مدكلياني وميل 2213الأولى في سنة 

Miller  نموذج يفسران من خلاله عدم وجود العلاقة بين الهيكل المالي وقيمة المؤسسة وهذا في ظل عدم
وجود الضرائب، أما المرحلة الثانية كانت في ظل وجود الضرائب، حيث قدما نفس النموذج السابق 

ة بين الهيكل المالي ولكن بإضافة تأثير لعامل آخر وهو الأثر الضريبي، فتوصلا إلى نتيجة أن هناك علاق
 .وقيمة المؤسسة

 : 1وفي كلتا الحالتين اعتمد كل منهما على الفروض التالية 
 ؛توفير مجاني للمعلومات على مستوى سوق رأس المال . أ
 عدم وجود قيود على التعامل في سوق رأس المال أي عدم وجود تكاليف للمعاملات؛ . ب
 ؛سلوك المستثمر في السوق يتصف بالرشاد . ت
 ؛لمستثمرين الأفراد الاقتراض من دون أي قيود وبنفس الشروط التي تقترض بها المؤسساتبإمكان ا . ث
يمكن تصنيف المؤسسات في مجموعات على أساس درجة المخاطرة التي ينطوي عليها النشاط  . ج

(Risk class) وأن كل مؤسسة داخل المجموعة تتعرض لنفس الدرجة من المخاطر. 
 

  1958وميلر    مدخل مدكلياني:  الفرع الأول

، ومن خلال أعمالهما توصلا 2يعرف مدكلياني وميلر بأنهما مؤسسا الإدارة المالية بمفهومها الحديث
إلى أنه في ظل غياب الضريبة على دخل المؤسسات لا يوجد هيكل مالي مثالي وأن مصادر التمويل لا 

 .3تؤثر على قيمة المؤسسة والتكلفة المرجحة للتمويل
من طرف الملاك والدائنين  ثابت مهما   (K)ملير، فإن المعدل المطلوب  ليانيفحسب تحليل مدك

كان مستوى الاقتراض في الهيكل المالي للمؤسسة، وقد حاول كلا منهما تفسير هذا الثبات في قيمة 
المؤسسة من خلال فكرة أساسية، جوهرها أن قيمة المؤسسة تتمثل في قيمة استثماراتها، وأن قيمة هذه 

 قف على المخاطر التي قد يتعرض لهثمارات تتوقف على العائد المتوقع تحقيقه من تشغيلها، كما تتو الاست

                                           
1
 .111منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،   .  

2
 .111،   نفس المرجع.  

3
 . Jacques Teuliue et Patrick Topsacalian, Op. Cit, p. 357.  
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.ومنه فالقيمة السوقية للمؤسسة تتوقف على قرارات الاستثمار وليس على قرارات التمويل. هذا العائد
1 

عندما تحصل على جائرة نوبل للاقتصاد   Merton Millerوهذا ما يفسر العبارة المشهورة لميرتون ميلر 
 !" حجم البيتزا غير مرتبط بكيفية تجزئتها: " 2حيث قال

(La taille d’une pizza ne dépend pas de la façon don ton la coupe)  ولإثبات وجهة
ان إلى بين مؤسستين تنتمي  (Arbitrage)نظرهما، قدم كل من مدكياني وميلر فكرة المراجحة أو الموازنة 

نفس المجموعة ومتماثلتين في كل شيء، إلا أنهما تختلفان في طريقة تمويل استثماراتهما، بحيث أن مؤسسة 
ومؤسسة أخرى تعتمد على مزيج تمويلي من الأموال الخاصة  %200تعتمد على الأموال الخاصة بنسبة 

ى مزيج تمويلي أكبر من القيمة والأموال المقترضة، وبالتالي فالقيمة السوقية للمؤسسة التي تعتمد عل
 . السوقية للمؤسسة التي تعتمد على الأموال الخاصة فقط في هيكلها المالي

ويرجع الاختلاف في القيمة السوقية المؤسستين إلى إنخفاض تكلفة التمويل بإستخدام الأموال 
 .الرخيصة أي الأموال المقترضة في تكوين المزيج المالي للمؤسسة الثانية

ة كفيلة بتحقيق التوازن بين القيمة السوقية ححسب مدكلياني وميلر فإن عملية المراجولكن 
للمؤسستين، هذه العملية تقوم على أساس فكرة أن المستثمرين في ظل سوق كامل يمكنهم تعويض 
جم الرافعة المالية للمؤسسة الثانية برافعة مالية شخصية، والتي ستمكنهم من تحقيق عوائد أكبر بنفس الح

 :   3ولتوضيح فكرة المراجعة نعتمد على المثال التالي. من الأموال
   :فكرة المراجحة   .1

متماثلتين في كل شيء وينتميان إلى نفس مجموعة المخاطرة، لكن  (Y)و  (X)نفترض مؤسستين 
يتكون  (X)الاختلاف الوحيد يكون على مستوى تركيبة الهيكل المالي، حيث أن الهيكل المالي للمؤسسة 

فيعتمد على الأموال المقترضة بنسبة مثلى  (Y)إلا من الأموال الخاصة، أما الهيكل المالي للمؤسسة 
 (.%1 و ن بمعدل فائدة  303000نفترض )

أقل من التكلفة المرجحة للأموال  (Y)وحسب المدخل التقليدي، فإن التكلفة المرجحة للتمويل في 
 . وهذا ما يوضحه الجدول التالي Xة أكبر من قيم (Y)ومنه فقيمة  (X)في 

 

                                           
1
 . 111 منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،  .  

2
 . Pierre Vernimmen, Op. Cit. p. 665.  

3
 . Pierre Vernimmen, Op. Cit. p. 665. 
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 مثال توضيحي لفكرة المراجحة(: 51)الجدول رقم  
 

 Y    المؤسسة  Xالمؤسسة    

 RE 20.000 20.000:  نتيجة الإستغلال

 FFI 0 4.000%(:  5)مصاريف مالية 

 RN 20.000 16.000:  النتيجة الصافية

 DIV=RN 20.000 16.000:  الأرباح الموزعة

 Kcp 20% 21%:  تكلفة الأموال خاصة

: قيمة الأموال الخاصة
CPK

DIVV CP 200.000 133.333 

: قيمة الأموال المقترضة
D

D
K

FFIV  0 80.000 

DCP:  قيمة المؤسسة VVV  200.000 213.333 

 : المتوسط المرجح لتكلفة الأموال
V

REK  20% 9,4% 

: الرفع المالي
CP

D
V

V 0% 10% 
Source :Pierre vernimmen, Op. Cit. p. 666. 

وحسب مدكلياني وميلر كل مستثمر يمكنه تحقيق عوائد أكبر من خلال نفس الحجم من الأموال 
 :دون تحمل مخاطرة إضافية وفق العملية التالية (X)المستثمر وهذا بشراء أسهم من المؤسسة 
ون  23111أي بمساهمة قدرتها  (Y)من أسهم المؤسسة  %2نفترض أن مساهم معين يمتلك 

 : وبهدف تعظيم عوائده بنفس الحجم من الأموال المستثمرة يعتمد على الخطوات التالية
 ،(Y)يقوم ببيع الأسهم التي يمتلكها في المؤسسة  . أ
( VD/VCp=  %10)  أي (Y)شكيل رافعة مالية شخصية مماثلة للرافعة المالية للمؤسسة ثم يقوم بت . ب

 ، (%10×  23111) %1ون بسعر فائدة  300ومنه اقتراض حوالي 
 .(X)في شراء أسهم للمؤسسة ( و ن 13211 = 300+  23111)استثمار إجمالي المبلغ  . ت

 : وعند مقارنتنا لوضعية المستثمر قبل وبعد عملية المراجحة نجد
على الأموال المقترضة في المزيج  لاعتمادهعدم التغير في مستوى المخاطرة التي يتحملها نتيجة 

 التمويلي قبل وبعد عملية المراجعة،
بحيث أنه قبل  زيادة حجم العوائد التي يحققها المستثمر من إجراء اعتماده على عملية المراجحة

 210% = 2×  213000أو  21×  23111)إجراء العملية كان المستثمر يتحصل على عوائد سنوية قدرها 

 : التالية الجدولحسب  ون 231، ولكن الوضعية الجديدة سمحت له من تحقيق عائد صافي قدره (ون
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 المراجحة  العاءد المحقق من عملية  (: 02)الجدول رقم  
 ون 1211  ×20% ................. 121( Xمؤسسة )توزيعات الأرباح 

 ون 10 - .................................. (%1.  300)مصاريف مالية 

 ون 231 ....................................................عائد صافي 

 

ون،  210ون عوض  231الفردي علىومنه بنفس مستوى الاستثمار والمخاطرة يتحصل المستثمر 
منها، من خلال بيع أسهم  الاستفادةوإذا ما اكتشف باقي المستثمرين هذه الميزة، فسوف يحاولون 

القيمة السوقية  انخفاض استمرار، الأمر الذي يؤدي إلى (X)وشراء أسهم المؤسسة   (Y)المؤسسة 
 .تتساوى قيمة المؤسسين في النهاية، إلى أن (X)القيمة السوقية لأسهم  وارتفاع (Y)لأسهم 

وخلاصة القول أنه إذا كانت هناك مؤسستين متماثلتين من كافة النواحي عدا الهيكل المالي، 
وكانت القيمة السوقية لإحداهما تفوق القيمة السوقية للأخرى، فعملية المراجعة كفيلة بأن تحقق التوازن 

 .بين القيمة السوقية للمؤسستين
ة السوقية للمؤسسة ثابتة مهما كانت تركيبة الهيكل المالي، ما لم تتغير التدفقات ومنه فالقيم 

 .التشغيليةالعملية النقدية الناتجة عن 
 :الانتق ادات   .2

 :1إن هذه الإنتقادات تتمثل في النقاط التالية
عدم قدرة  فرض تماثل أثر الرافعة المالية للمؤسسة وأثر الرافعة المالية الشخصية مشكوك فيه، لأن

المؤسسة للوفاء بالتزاماتها يترتب عليه إعلان إفلاسها، غير أن أثر هذا الإفلاس لن يمتد إلى الثروة الخاصة 
بالمستثمر، أما عدم قدرة المستثمر على سداد فوائد القرض الذي يحصل عليه، فقد يترتب عليه إعلان 

 .عسره المالي والذي يعرضه إلى خطر ضياع أمواله الخاصة
، ولكن في ظل (تكلفة بيع وشراء الأوراق المالية)التحليل لعدم وجود تكلفة للمعاملات  فتراضا

الوضعية العكسية أي وجود تكلفة للمعاملات فإن عملية المراجحة تصبح غير فعلالة للحفاظ على 
 العملية، الثبات في قيمة المؤسسة، نظرا لأن تكلفة المعاملات قد تفوق المكاسب المحققة من جراء هذه

إفتراض تساوي سعر الفائدة للقروض بالنسبة للمؤسسة والمستثمرين الأفراد يصعب تحقيقه في 
 .الواقع العملي نظرا للاختلاف في حجم الأموال المقترضة للمتعاملين

                                           
1
 .110 منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،  .  
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 مدخل مدكلياني وميلر في ظل وجود الضريبة  :  الفرع الثاني
حاولا دراسة الأثر  2211لمدكلياني وميلر سنة في ظل وجود الضريبة من خلال المداخلة الثانية 

الضريبي على العلاقة بين الهيكل المالي وقيمة المؤسسة عن طريق افتراض وجود ضريبة على دخل 
المؤسسات، هذا في ظل نظام ضريبي يعتمد على خصم المصاريف المالية التي تدفعها المؤسسة من 

رباح الموزعة لن تتم إلا بعد فرض الضريبة، وهو ما نجده في الإيرادات قبل اقتطاع الضريبة، في حين أن الأ
 .1معظم الاقتصاديات العالمية

ومن هذا المنطلق توصل مدكلياني وميلر بأنه في حالة وجود ضريبة على دخل المؤسسات، فإنه من 
ية للمؤسسة ، لأن القيمة السوق2مصلحة المؤسسة الإعتماد على الأموال المقترضة في تكوين هيكلها المالي

غير أن . التي يتكون هيكلها المالي من قروض وأموال خاصة سوف تفوق القيمة السوقية لمؤسسة مماثلة
، ومنه في ظل وجود ضريبة على دخل المؤسسات أثبت 3هيكلها المالي يتكون من أموال خاصة فقط

المقترضة في الهيكل المالي، ولقد مدكلياني وميلر أن هناك علاقة طردية بين قيمة المؤسسة ونسبة الأموال 
 . 4حاول إثبات هذه العلاقة بالاعتماد على المعادلة التالية

 
 في ظل وجود ضريبة على دخل المؤسسات  حساب القيمة السوقية للمؤسسة المقترضة(: 20)رقم  العلاقة  

 
 T  .  V    V    V Dxy  

 
 

تمثل القيمة السوقية للمؤسسة التي يتضمن هيكلها المالي القروض والأموال الخاصة و  (Vy)حيث 
(Vx)  ،تمثل القيمة السوقية لمؤسسة مماثلة ويتكون هيكلها المالي من أموال خاصة فقط(T)  يمثل معدل

 .تمثل القيمة الحالية للوفورات الضريبية (VD. T)الضريبة على دخل المؤسسة، ومنه فإن 
خلال هذه العلاقة فسر مدكلياني وميلر على أن الوفورات الضريبية الناتجة عن خصم  ومن

الأموال المقترضة في  استخدامتمثل الميزة الإيجابية من ( VD . T)المصاريف المالية قبل اقتطاع الضريبة 

                                           
1
 . Pierre Vernimmen. Op. Cit. p. 673. 

2
 . ibid. p. 673. 

3
 . 112 مرجع سابق،   إبراهيم منير هندي،.  

4
 . 111 ،   نفس المرجع السابق.  



 

212 
 

ال مقترضة التي تعتمد على مزيج تمويلي من أمو  (Y)الهيكل المالي حيث أن القيمة السوقية للمؤسسة 
التي تعتمد على أموال الخاصة فقط بمقدار قيمة  (X)وأموال خاصة يفوق القيمة السوقية للمؤسسة 

 .نتيجة لاعتمادها على الأموال المقترضة (Y)الوفورات الضريبية المحققة في المؤسسة 
مة المؤسستين أما إذا زاد أو نقص الفرق عن ذلك، فإن عملية المراجحة كفيلة بإعادة التوازن بين قي

 .على النحو المذكور سابقا
وخلاصة القول، في ظل وجود ضريبة على دخل المؤسسات، فإن مدكلياني وميلر لا يحددان 

المالي الأمثل هو الذي يتكون من أكبر نسبة ممكنة من  الهيكلالهيكل المالي الأمثل بدقة بل يعتبران أن 
الأموال المقترضة وهذا للاستفادة من الوفورات الضريبية الناتجة عن خصم المصاريف المالية قبل اقتطاع 

 .الضريبة
لضريبة على الدخل، فإن القمة السوقية ( ملاك ودائنين)ولكن في ظل افتراض خضوع المستثمرين 

كون هيكلها التمويلي من أموال خاصة وأموال مقترضة تعادل قيمة مؤسسة مماثلة تعتمد للمؤسسة التي يت
بالكامل على الأموال الخاصة مضاف إليها القيمة الحالية للوفورات الضريبية أي نفس النتيجة التي تم 

 .التوصل إليها في نموذج مدكلياني ميلر في ظل افتراض خضوع المؤسسة للضريبة على الدخل
ن الاختلاف الوحيد يكمن في المعادلة المعبرة عن القيمة الحالية للوفورات الضريبية بحيث في ولك

 (Y)للضريبة على الدخل فالقيمة السوقية للمؤسسة ( ملاك ودائنين)ظل خضوع المؤسسة والمستثمرين 
 : 1التي تعتمد على مزيج تمويلي يمكن صياغتها على النحو التالي 

 
 حساب القيمة السوقية للمؤسسة المقترضة في ظل وجود ضريبة على الدخل الشخصي  (: 20)رقم  العلاقة  

 

   
  
















 D

D

CP
xy  V . 

T - 1

T - 1 . T - 1
 - 1   V  V

 

 
 :  حيث أن 

Tcp :معدل الضريبة الشخصية على دخل حملة الأسهم. 

                                           
1
 . 111 منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،  .  
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TD  :معدل الضريبة على دخل جملة السندات. 
ى دخول المؤسسات تتوقف على معدلات الضريبة عل (Y)ومنه فالقيمة السوقية لمؤسسة 

 .والمستثمرين
ملاك )ولتوضيح العلاقة بين الهيكل المالي وقيمة المؤسسة في ظل خضوع المؤسسة والمستثمرين 

والذي حدد على أساسه  2233للضريبة على الدخل يجدر بنا التطرق للتحليل المتميز لميلر سنة ( ودائنين
 .لجدل وسط طلاب الإدارة الماليةنموذج لهيكل رأسمال المؤسسة الذي أثار الكثير من ا

 
  1977نموذج ميلر  :  الفرع الثالث

نموذج لهيكل رأسمال المؤسسة أثار من خلاله الكثير من الجدل بين طلاب  2233قدم ميلر سنة 
الإدارة المالية، حيث خلص في الأخير إلى عدم وجود أي أثر للاقتراض على قيمة المؤسسات مما يعني 

ة في ثلاث (01)عدم وجود علاقة بين الهيكل المالي وقيمة المؤسسة، وقام ميلر بتحليل المعادلة السابقة رقم 
 :1نقاط رئيسية

في حالة افتراض عدم وجود ضرائب أي أن المؤسسة و المستثمرين لا يخضعون للضريبة على الدخل 
 :  تصبح من الشكل( 1) رقم يعني أن المعادلة السابقة ) T = 0)   =TD  =Tcp: في هذه الحالة
 

 5111ميلر  وجود ضريبة  عدم  حساب القيمة السوقية للمؤسسة المقترضة في ظل  (: 20)رقم  العلاقة  
  

Vy = Vx + 0 . VD = Vx 
 

 
التي تعتمد على مزيج من الأموال الخاصة والأموال ( Y)ومنه فإن القيمة السوقية للمؤسسة 

مماثلة ويتكون هيكلها المالي من الأموال ( X)المقترضة في هيكلها المالي تساوي القيمة السوقية لمؤسسة 
 .فلا وجود لأي علاقة بين قيمة المؤسسة وهيكلها المالي الخاصة فقط، وفي هذه الحالة 

                                                                                                                                        

تمثل المتوسط الحسابي المرجح بالأوزان للضريبة  Tcpدخل حملة الأسهم يمكن أن يكون إما في صورة توزيعات أو أرباح رأسمالية أو كلاهما، ومنه فقيمة .  

 .TD >Tcpوبما أن  الضريبة على الأرباح الرأسمالية تقل عن الضريبة على الارباح الإيرادية كالتوزيعات والفوائد فإن . على التوزيعات والأرباح الرأسمالية
1
 .131-133 منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،  . 
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في حالة خضوع المؤسسة للضريبة على الدخل ودعم خضوع الدخل الشخصي للمستثمرين 
، أو في حالة تساوي معدل الضريبة على دخل  (T (0و ) TD = 0)  =Tcp:  للضريبة أي أن

فإن قيمة ( 01)وفقا للمعادلة رقم   (TD = Tcp ≠ 0)المساهمين ومعدل الضريبة على المقرضين أي 
 :تساوي (Y)المؤسسة 
 

حساب القيمة السوقية للمؤسسة المقترضة في ظل وجود ضريبة على دخل المؤسسات ميلر  (: 21)رقم  العلاقة  
5111 
 

Vy = Vx + (T. VD) 
 
 

وفي هذه الحالة  ،2211وهي نفس المعادلة التي توصل إليها مدكلياني وميلر في مداخلتهما لسنة 
فإن قيمة المؤسسة ترتفع كلما اعتمدت على نسبة أكبر من الأموال المقترضة في هيكلها المالي بسبب 

 (. T.VD)تحقيقها لوفورات ضريبة بمقدار 
باعتبار أن الضريبة على دخل حملة الأسهم أقل من معدل الضريبة على دخل حملة السندات أي  

(Tcp < TD)لة السندات لابد أن يكون كبير لتعويض المستثمرين في السندات عن ، فإن صافي دخل حم
ولهذا فميزة الاقتراض أن الفوائد القروض تحقق وفورات . الارتفاع الكبير على الضريبة على دخولهم

ضريبية من ناحية، ومن ناحية أخرى الفوائد ذاتها ينبغي أن تكون مرتفعة لتعويض المستثمرين في 
فاع في الضريبة على دخولهم، مما يعني أنه ما تحققه المؤسسة من وفر ضريبي ستفقد السندات عن الارت

 .ولو جزء منه من ناحية أخرى، ومنه فالاقتراض ليس له الأثر الكبير على قيمة المؤسسة
ومن جانب آخر، فإن ميلر قد أشار إلى ما يسمى بالتوازن العام على مستوى سوق راس المال،  

حالة عدم التوازن في سوق رأس المال فإن المؤسسة يمكنها زيادة قيمتها السوقية من  حيث اعتبر أنه في
خلال تحقيقها للوفورات الضريبية نتيجة لإنخفاض الضريبة على دخل المستثمرين مقارنة بالضريبة على 

 .دخل المؤسسة
دم توزيع ولتوضيح هذه العلاقة افترض ميلر أن الضريبة على دخل المساهمين منعدمة بسبب ع

 .المؤسسة للأرباح وإحتفاظ الملاك بأسهمها وعدم بيعها
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وفي ظل هذه الظروف فالمؤسسة تحاول زيادة قيمتها السوقية من خلال جذب صنف معين من 
. المستثمرين في السندات والذين تقل الضريبة المفروضة على دخولهم عن الضريبة على دخل المؤسسة

 : وهذا وفقا للعلاقة التالية
 

حساب القيمة السوقية للمؤسسة المقترضة في ظل وجود ضريبة على دخل المؤسسات  (: 20)رقم  العلاقة  
 5111وضريبة على دخل حملة السندات ميلر  

 

 
  
















 D

D
xy V . 

T - 1

 T - 1
 - 1  V V

 

 
فإن المؤسسة يمكنها تحقيق وفر ضريبي من خلال الاعتماد  (T)أقل من  (TD)فكلما كانت قيمة 

على الأموال المقترضة في هيكلها المالي، ولكن نضوب موارد المستثمرين في السندات والذين تقل الضريبة 
على دخولهم عن الضريبة على دخل المؤسسة يكون سوق رأس المال في اتجاه نحو التوازن حتى تصل 

وفي هذه  (TD = T)ي والذي يتساوى معدل الضريبة على دخل المؤسسة أي المؤسسة للمستثمر الحد
التي تعتمد على ( Y)الحالة تصبح القيمة الحالية للوفورات الضريبية منعدمة أي تتساوى قيمة المؤسسة 

والتي يتكون هيكلها المالي  (X)مزيج مالي من الأموال الخاصة و أموال مقترضة مع قيمة مؤسسة مماثلة 
 .موال خاصة فقطمن أ
توزيعات أو )وأهم انتقاد وجه لنموذج ميلر يتعلق بفرض أن المساهمين لا يحققون عائد فعلي  

 .يخضع للضريبة على الدخل وهذا يعتبر غير منطقي( أرباح رأسمالية
 

 تفسير الهيكل المالي للمؤسساتفي    أثر تكلفة الاف لاس: الفرع الرابع

الإفلاس بسبب استخدامها للأموال المقترضة في الهيكل المالي عندما تتعرض المؤسسة لوضعية 
وعدم قدرتها على دفع التزاماتها من فوائد وقروض، فإنها تتعرض لمجموعة من العقوبات التي تؤدي إلى 

تكاليف مباشرة متعلقة : 1الزيادة في تكلفة الأموال المقترضة، وهذه التكاليف يمكن تصنيفها إلى نوعين

                                           
1
 . Jacques Teuliue et Patrick Topsacalian, Op. Cit. p.p. 366-367. 
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ارتفاع )الافلاس وتكاليف غير مباشرة قبل عملية الافلاس ناتجة عن انخفاض كفاءة المؤسسة منها بعملية 
في تكلفة الاقتراض، فقدان ثقة الموردين والعملاء، التنازل عن بعض الأصول الثابتة والتي تباع عادة بأقل 

 ...(.من قيمتها الدفترية بهدف تمويل الاحتياجات التشغيلية قصيرة الأجل 
ونتيجة لتحمل المقترضين لجزء معتبر من هذه التكاليف الإضافية بسبب احتمال عدم كفاية أموال 
التصفية في سداد الديون، يقومون بنقل هذه التكاليف للملاك والدائنين من خلال المطالبة بمعدلات  

رات لتعويضهم فائدة أكبر، وكرد فعل من طرف الملاك فإنهم يطالبون بمعدل عائد أكبر على الاستثما
 .عن التكاليف المرتفعة، و كنتيجة حتمية فإن قيمة المؤسسة تتجه نحو الانخفاض

لوبة من طرف المساهمين والمقرضين بسبب خطر الإفلاس ليست ولكن زيادة معدلات العوائد المط
 :1مرتبطة بعلاقة خطية مع حجم الأموال المقترضة وهو ما يوضحه الشكل التالي

 

 العلاقة بين تكلفة الأموال والهيكل المالي في ظل تأثير تكلفة الإف لاس: (16)الشكل رقم  
 

  
  
 
 
 
 
 
 

           

 

 

 

تمويلي أمثل من الأموال الخاصة والأموال المقترضة عندما نظريا تتمكن المؤسسة من تكوين مزيج 
تصل إلى النقطة التي تنخفض فيها تكلفة الأموال إلى حدها الأدنى، وهي النقطة التي تتساوى فيها 
القيمة الحالية للوفورات الضريبية مع القيمة الحالية لتكلفة الإفلاس، مما يعني أن المؤسسة إذا حاولت 

من النسبة المثلى فإنها تكون معرضة لتكاليف إضافية ناتجة عن زيادة خطر الإفلاس، مما الإقتراض بأكبر 
ولما كانت العلاقة عكسية بين تكلفة الأموال والقيمة السوقية (. K)سيؤدي إلى ارتفاع تكلفة الأموال 

                                           
1
. Pierre Vernimmen, Op. Cit. p. 677.   

BBB 
BB 

 الأدنى التكلفة المتوسطة المرجحة
VD/V 

KD 

K 

KCP 
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 معدل العائد المطلوب

AA 
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ؤسسة في ظل تأثير للمؤسسة، فيمكننا تمثيل العلاقة بين نسبة الإقتراض إلى الأموال الخاصة وبين قيمة الم
 . 1الضريبة وتكلفة الإفلاس من خلال الشكل التالي

 العلاقة بين الهيكل المالي وقيمة المؤسسة في ظل تأثير تكلفة الإف لاس والضريبة(: 51)الشكل رقم  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
يتضح لنا أن القيمة السوقية للمؤسسة المقترضة يساوي القيمة السوقية ومن خلال هذا الشكل 

للوفورات الضريبية مطروحا منها القيمة الحالية ترضة مضاف إليها القيمة الحالية لمؤسسة مماثلة وغير مق
لتكلفة الإفلاس، ومنه تحديد الهيكل المالي الأمثل الذي يعظم قيمة المؤسسة الذي يتوقف على قيمة 

 .رق بين القيمة الحالية للوفورات الضريبية والقيمة الحالية لتكلفة الإفلاسالف
لهذا فحجم الاقتراض الأمثل هو الذي يصل فيه الفرق بين القيمة الحالية للوفورات الضريبية 
والقيمة الحالية لتكلفة الإفلاس إلى أكبر قيمة، أي أنه في هذه النقطة تكون قيمة المؤسسة في الحد 

 .الذي يتحقق من خلال تكوين الهيكل المالي الأمثل الأقصى
وإذا تغيرت نسبة الأموال المقترضة إلى الأموال الخاصة عن النسبة المثلى إما بالزيادة أو بالنقصان، 
فإن الفرق بين القيمة الحالية للوفورات الضريبية والقيمة الحالية لتكلفة الإفلاس سوف تبدأ بالانخفاض 

ومنه في ظل افتراض وجود الضرائب وتكلفة الإفلاس، . ض في القيمة السوقية للمؤسسةوبالتالي الانخفا

                                           
1
. Pierre Vernimmen, Op. Cit. p. 676. 
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يمكن القول أن للهيكل المالي تأثير على القيمة السوقية للمؤسسة، حيث أن هذه الأخيرة يمكن تعظيمها 
 .من خلال الاعتماد على الهيكل المالي الأمثل

 
 نماذج أخرى لتفسير الهيكل المالي للمؤسسات:  الثالث  المطلب
 

 نظرية الوكالة لتفسير الهيكل المالي  للمؤسسات:  الفرع الاول

على أن العلاقة بين مختلف الأطراف الفاعلة في  (Théorie de l’agence)تنص نظرية الوكالة 
المؤسسة تكون على شكل عقود تحتوي في طيلاتها على بعض التكاليف

ومن بين هذه العقود نجد عقد  .1
والذي يمكن أن ينص على ضرورة رجوع إدارة المؤسسة للمقرضين قبل اتخاذها لبعض القرارات  الاقتراض

 .2التي قد يكون لها تأثير على مصالح المقرضين
 للاعتمادكذلك في حالة عدم قدرة المساهمين على متابعة ما يجري داخل المؤسسة مما يضطرهم 

 .3عنهم لمتابعة قرارات المؤسسةعلى وكيل 
بهدف مراقبة أموالهم ( ملاك ودائنين)ومنه تكلفة الوكالة تمثل مصاريف إضافية للمستثمرين 

المستثمرة في المؤسسة، وهذه التكاليف يتم التعبير عنها عن طريق الزيادة في العوائد المطلوبة من طرف 
افية، وكعلاقة طردية فكلما ارتفعت نسبة الأموال لتغطية المصاريف الإض( ملاك ودائنين)المستثمرين 

الخاصة في الهيكل المالي كلما أدى هذا إلى زيادة تكلفة الوكالة المرتبطة بالمساهمين والعكس صحيح، 
وكلما ارتفعت نسبة الأموال المقترضة في الهيكل المالي للمؤسسة كلما أدى هذا للزيادة في تكلفة الوكالة 

 . 4والعكس صحيح، ولهذا تأخذ العلاقة بين الهيكل المالي وتكلفة الوكالة الشكل التالي المرتبطة بالمقرضين

 

 
 
 

                                           
1
  . Jacques Teuliue et Patrick Topsacalian, Op. Cit. p.367. 

2
 .132منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،   .  

3
 . Jacques Teuliue et Patrick Topsacalian, Op. Cit. p. 367. 

4
 .ibid. p. 369. 
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 العلاقة بين الهيكل المالي وتكلفة الوكالة(: 51)الشكل رقم  
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 ومن خلال هذا الشكل نلاحظ أن الهيكل المالي الأمثل للمؤسسة هو الذي يمكنها من تخفيض 
 

ولما كانت قيمة المؤسسة مرتبطة بعلاقة عكسية مع تكلفة الأموال فالعلاقة بين قيمة المؤسسة 
لشكل وهيكلها المالي في ظل وجود الضرائب وتأثير تكلفة الإفلاس وتكلفة الوكالة يمكن تلخيصها في ا

   :1التالي

 العلاقة بين الهيكل المالي وقيمة المؤسسة في ظل تأثير تكلفة الوكالة(: 51)الشكل رقم  

 

                                           
1
 . 131 منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،  .  

                                                                                                                    تكلفة الوكالة 
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 ومن خلال هذا الشكل نلاحظ أن قيمة المؤسسة تتحدد بمقدار الفرق بين القيمة الحالية للوفورات 
المؤسسة تعظيم قيمتها السوقية إلى الضريبية والقيمة الحالية لتكلفة الإفلاس والوكالة، حيث بإمكان 

أقصى حد من خلال اعتمادها على الهيكل المالي الأمثل، والذي يعبر عنه في هذا الشكل بالنقطة التي 
تعاظم عندها الفرق بين القيمة الحالية للوفورات الضريبية والقيمة الحالية لتكلفة الإفلاس والوكالة، وإذا 

الأموال الخاصة عن النسبة المثلى فإن قيمة المؤسسة تبدأ  زادت أو نقصت نسبة الاقتراض إلى
 .بالانخفاض

 (A)والملاحظة الثانية هي أن النسبة المثلى للاقتراض إلى الأموال الخاصة قد انخفضت من النقطة 
وهذا راجع إلى زيادة حجم التكاليف بسبب ظهور تكلفة الوكالة إلى جانب تكلفة  (B)إلى النقطة 
 .الإفلاس

صة يمكن القول أنه في ظل تأثير الضرائب وتكلفة الإفلاس وتكلفة الوكالة، للهيكل المالي وكخلا
 .تأثير على قيمة المؤسسة والتي يمكن تعظيمها إلى أقصى حد ممكن باعتمادها على الهيكل المالي الأمثل

 
 نظرية الاشارة لتفسير الهيكل المالي  للمؤسسات:  الفرع الثاني

مودكلياني وميلر أن المستثمرين يمتلكون المعلومات نفسها التي يمتلكها المدراء لقد افترض كل من 
بشأن توقعات مستقبل المؤسسة، وهذا ما تم تسميته بالمعلومات المتماثلة، أي أن المدراء والموظفين 

يمتلك  يمتلكون معلومات متماثلة، ولكن في الواقع العملي غالبا ما( الخارجين)والمستثمرين ( الداخلين)
المدراء معلومات افضل عن مؤسساتهم مما يمتلكها المستثمرون، وهذا ما تم تسميته بالمعلومات الغير 

 . ، والتي لها تأثير كبير على مفهوم هيكل راس المال إذ كانت الاساس في تطوير نظرية الاشارة1متماثلة
تهتم هذه النظرية بتوافر المعلومات والتي تعد جوهرية بالنسبة للمستثمرين عن  :نظرية الاشارة .1

توقعات الادارة بشأن مستقبل المؤسسة أي ان اصدار السندات او الاسهم العادية هو بمثابة الاعلان عن 
 .معلومات تشير الى النظرة العامة للإدارة عن مستقبل المؤسسة

والتي قام من  2211سنة   Lintnerالإشارة في أعمال لينتر وقد كان اول ظهور لمفهوم نظرية 
، وهذا من 2خلالها بالعمل على إبراز كيفية تأثير التغير في أسعار السوق نتيجة للتغير في معدلات الأرباح

                                           
1
 .111 ، 1020محمد علي ابراهيم العامري ، الادارة  المالية المتقدمة، الطبعة الاولى، اثراء للنشر والتوزيع، عمان، الاردن، .   

2
 . H. Kent Baker, Dividends and Dividend policy, ed  jhon wiley and sons, New jersey, USA, 2009, p.164 
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شركة  13شركة صناعية ذات سمعة كبيرة وقد تركزت دراسته فيما بعد على  100خلال دراسته لعينة من 
مقابلات مع المسيريين الرئيسيين لهذه الشركات والذين لهم التأثير المباشر على قرارات  من خلال إجراء

 . المؤسسة حول سياسة الأرباح

إلى أن المسيرين يدركون بان المساهمين يفضلون ( 2211لينتنر )ومن خلال هذه المقابلات توصل 
 .1والنمو المستمر للشركة على الاستقرار( إشارة)بر تتوزيع ثابت ومستقر للأرباح والذي يع

وحسب نظرية الاشارة فان المؤسسة التي تتاح لها فر  استثمارية جيدة فإنها سوف لا ترغب ببيع 
الاسهم العادية  الجديدة وذلك لعدم مشاركة المساهمين الجدد في التدفقات النقدية التي ستحصل عليها 

 .المعروف ان الادارة تعمل لصالح المساهمين القدامى نتيجة لاستثماراتها ذات القيمة الحالية الموجبة، فمن
التي تواجه منافسة شديدة وان توقعات مسيريها سلبية بشأن مستقبل  وبعكس المؤسسات

المؤسسة، فإن المالكين يفضلون بيع  الاسهم وذلك لجعل المستثمرين الجدد يشاركونهم خسارتهم، وجهة 
هم ينظرون الى المؤسسات التي تصدر الاسهم بأنها إشارة الى النظر هذه هي الشائعة بين المستثمرين  ف

 .ان توقعات المؤسسة عن مستقبلها سلبية، ولهذا فإن أسعار الاسهم تبدأ بالانخفاض
لقد كان اول استخدام لنظرية الاشارة في تحليل الهيكل المالي : نظرية الاشارة باستخدام الاقتراض .2

حيث كان هذا النموذج يقوم على اساس اشكالية عدم  Rossمن طرف روس  2233للمؤسسات سنة 
الذين يملكون )وحاملي الاسهم ( الذين يمتلكون معلومات كثيرة)تماثل المعلومات بين مسيري المؤسسات 

 .حول الآفاق المستقبلية للمؤسسة( معلومات قليلة
علومات عن آفاق يمتلكون م ةهذه النظرية تنص على ان مسيري المؤسسات التي تمتاز بالكفاء

مستقبلية ايجابية حول وضعية مؤسساتهم ويحاولون في نفس الوقت توفير هذه المعلومات للمساهمين 
القدامى في المؤسسة وبالإضافة الى المستثمرين الجدد المحتملين، ولكن الإشكال يكمن في انه لو قام 

للمؤسسة بشكل علني ومباشر فقد مسيرو هذه المؤسسات بالإعلان عن الوضعية المستقبلية الايجابية 
يحاول مسيرو المؤسسات الأخرى القيام بنفس الاجراء اي الاعلان على ان وضعية مستقبلية لمؤسساتهم 

أيضا رغم انها قد تكون عكس ذلك، الأمر الذي سيثير الكثير من الشك في اوساط  ةتمتاز بالإيجابي
 .طرف مسيري المؤسسات المستثمرين في مدى صحة المعلومات المعلن عنها من 

                                           
1
 . H. Kent Baker,Op. Cit, p.111 
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وعليه في هذه الحالة على مسيري المؤسسات التي تمتاز بالكفاءة الاعتماد على طريقة غير مباشرة  
للإعلان عن المعلومات الجيدة اي باستخدام الاشارة في توصيل المعلومة للمستثمرين والذي يكون عن 

 . 1طريق الرفع من الاقتراض
السندات في اسواق رأس المال يقدم اشارة ايجابية على ان فحسب هذه النظرية فان اصدار 

الاسهم مقيمة في السوق المالي بأقل من قيمتها الحقيقية وان المسيرين يرغبون في توزيع الارباح المستقبلية 
الأمر الذي يترك انطباع على ان المسيرين لا يريدون تقاسم ( الحاليين)المتوقعة مع المساهمين القدامى

 . 2المستقبلية مع مساهمين جدد الارباح
في البداية وجود سوق كفء دون تكاليف تداول ( 2233روس )ولإثبات هذه النظرية افترض 

تمتاز  Aحيث أن المؤسسة  Bو  Aوعدم وجود الضريبة ويميز بين نوعين من المؤسسات هما المؤسستان 
أن تكون أي مؤسسة من  qقدار وهناك احتمال بم Bالذي تحققه المؤسسة  b أعلى من الدخل aبدخل 
 . Aالنوع 
 Aبوجود حالة عدم تماثل المعلومات، المستثمرون لا يمكنهم التفرقة بين المؤسسات من النوع  

  :3حيث أن  t0في التاريخ  V0وبالتالي فان للمؤسستين نفس القيمة السوقية  Bوالمؤسسات من النوع 
 

 5111للمؤسسة حسب نظرية الاشارة روس  حساب القيمة السوقية  (: 21)العلاقة رقم  
   

 
 

  : مع العلم ان 
       

  
صعوبة في الإعلان عن قيمتها الحقيقية في السوق وهذا  Aد المؤسسات من النوع تجفي هذه الحالة 

بنفس الاعلان الامر الذي يوقع المستثمرين في خطر  Bبسبب وجود خطر قيام المؤسسات من النوع 

                                           
1
 . Arvin Ghosh, Capital Structure and Firm Performance, ed Transaction Publishers, New jersey, USA, 2012, p.2 

2 . ibid, p.2 
3
 . Stephen A. Ross, The determination of financial structure: the incentive-signalling approach,  The Bell Journal of 

Economics, Vol. 8, No. 1 (Spring, 1977)  p.27 

http://books.google.dz/url?client=ca-print-transaction_publishers&format=googleprint&num=0&channel=BTB-ca-print-transaction_publishers+BTB-ISBN:1412847559&q=http://www.transactionpub.com/title/978-1-4128-4755-1.html&usg=AFQjCNEmX4XViW8_refsxOIYJhEIkBJcKg&source=gbs_buy_r
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الاستثمار في المؤسسات الغير مناسبة، وهنا يقترح روس استراتيجية للإشارة عن طريق الديون حيث 
 b ≤ F* < aمن الديون تحقق العلاقة التالية   *Fيفترض وجود قيمة اسمية حرجة 

فإذا كانت قيمة الديون للمؤسسة اكبر من القيمة الحرجة للدين في هذه الحالة فان السوق يبرز 
اما اذا كانت قيمة ديون المؤسسة اقل من او تساوي القيمة الحرجة للدين  Aعلى انها من النوع  المؤسسة

  Bفي هذه الحالة يتم اعتبار المؤسسة في السوق انها من النوع 
Fبإعلانها لديون بقيمة اسمية  Aوبالتالي اذا تم الاعلان على المؤسسة انها من النوع 

A  حيث أن
F

A
 ≤ a  1في هذه الحالة فان خطر الافلاس ينعدم وقيمة المؤسسة تصبح تساوي         : 

 
 5111حساب القيمة السوقية للمؤسسة حسب نظرية الاشارة روس  (: 21)العلاقة رقم  

 

 
 

 
يتوقع أن قيمة المؤسسة ترتفع بارتفاع نسبة الرفع ( 2233روس )وبالاعتماد على هذا النموذج 

فالنتيجة الأساسية لهذا النموذج هو ان الديون مرتبطة عكسيا باحتمال الإفلاس المالي، وبالتالي 
 .للمؤسسة وبعلاقة طردية بقيمة المؤسسة

وبالتالي فالرفع من الديون في المؤسسة يؤدي الى انخفاض احتمال الافلاس ويرفع من قيمة المؤسسة 
للاستدانة يعد مؤشرا ايجابيا على قيمة فان لجوء المؤسسة ( 2233روس )بالتبعية، ومنه ووفقا لنموذج 

 .المؤسسة المستقبلية والذي يعد حافزا للمستثمرين للإقبال على الاستثمار في هذا النوع من المؤسسات

                                           
1
 . Stephen A. Ross,Op. Cit. p.29 
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 لتفسير الهيكل المالي للمؤسساتمصادر التمويل    اختيارنظرية ترتيب  :  الفرع الثالث
ظريـة لترتيـب مصـادر التمويـل حسـب ن G. Donaldson، وضـع جـورد دونالدسـون 2212في سـنة 
مــن وجهــة نظــر المؤسســة حيــث تــتلخص أبعــاد هــذه النظريــة في  peacking ordre theoryالأفضــلية 
 : 1النقاط التالية

 ؛تفضل المؤسسة الاعتماد على مصادر التمويل الداخلي . أ
الاستثمارية تضع المؤسسة نسب مستهدفة لتوزيعات الأرباح وهذا من خلال مقارنتها مع احتياجاتها  . ب

 ؛وكذلك توقعاتها بشأن التدفقات النقدية المستقبلية وهذا في الظروف العادية
تتبع المؤسسة سياسة ثابتة بشأن توزيعاتها، بمعنى أنها تتجنب أي تغيرات مفاجئة خاصة تلك التي  . ت

الاستثمارية  تنطوي على النقص في الأرباح الموزعة، فإذا كانت قيمة الأرباح المحتجزة تفوق الاحتياجات
فالمؤسسة تقوم بتوجيه جزء منها لسداد الديون أو باستثمارها في الأوراق مالية سهلة التسويقية، وأما في 
حالة حدوث العجز في حجم الموارد المالية اللازمة لتمويل الاستثمارات يصعب تأجيلها في هذه الحالة 

 ؛ء من الوراق المالية سهلة التسويقتلجأ المؤسسة لاستخدام جزء من الرصيد النقدي أو بيع جز 
إذا لم تتمكن المؤسسة من توفير الموارد المالية اللازمة من المصادر الداخلية فأنها تلجأ أولا نحو  . ث

الاقتراض مباشرة أو بإصدار سندات تقليدية لتأتي بعد ذلك إمكانية إصدار سندات قابلة للتحويل إلى 
  .يأتي دور إصدار الأسهم العادية ثم في الأخير Convetribal Bondsأسهم  

، إعطاء تفسير لهذا الترتيب التفضيلي لمصادر التمويل من 2231سنة   Mayersوقد حاول مايرز 
عدم  بفرضوهذا  ،2212سنة  Donaldsonوجهة نظر المؤسسة من خلال دعمه لنظرية دونالدسون 

( الملاك والدائنين)لدى إدارة المؤسسة والمستثمرين     l’asymétrie d’informationتماثل المعلومات 
 .حيث افترض بأن الإدارة قد يكون لديها معلومات أكثر من تلك المتوفرة لدى المستثمرين

 : 2ترتيب أفضلية مصادر التمويل يكون على الشكل التالي Mayersوحسب مايرز 
كأول وأهم مصدر ( التمويل الداخلي)اتي  تعتمد المؤسسة في توفير الموارد المالية على التمويل الذ . أ

 ؛مالي تلجأ إليه المؤسسة وهذا من خلال الموازنة بين معدلات توزيع الأرباح والفر  الاستثمارية المتاحة

                                           
1
 . 102،  2223منير إبراهيم هندي،  الفكر الحديث في مجال مصادر التمويل، الطبعة الثانية، منشأة المعارف، الإسكندرية، مصر، .  

2
 . Jacques Teuliue et Patrick Topsacalian, Op. Cit. p.370. 
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وإذا أصبحت الحاجة ملحة للتمويل الخارجي، المؤسسة تفضل في البداية الاعتماد على الاقتراض ثم  . ب
 ؛م ويأتي في المرتبة الأخيرة إصدار أسهمالسندات القابلة للتحويل إلى أسه

وبناء عليه قد يكون من الأفضل للمؤسسة أن تعطي الأولوية للتمويل بالاعتماد على الأرباح  . ت
: المحتجزة بدلا من إصدار الأسهم العادية على أن تأتي الأموال المقترضة بينهما حسب الترتيب التالي

 .فإصدار أسهم جديدة( القابلة للتحويل يظم الأوراق)التمويل الذاتي ثم الإقتراض 
ويقوم هذا التفضيل في مصادر التمويل على أساس أن التمويل الداخلي يمثل أهم مصدر مالي 
للمؤسسة نظرا لأنه عادة لا يواجه معارضة من طرف إدارة المؤسسة، بالإضافة إلى أنه يعفي المدراء 

، كما أن (المساهمين أو المقرضين) وى السوق المالية الماليين من السعي بالاتصال بالمستثمرين على مست
الإدارة تكون أكثر استقلالية في تسيير المؤسسة كلما كانت تعتمد أكثر على التمويل من المصادر 
الداخلية، وكذلك انخفاض تكلفة التمويل بالاعتماد عليها مقارنة بالتكاليف المترتبة عن إصدار الأسهم 

 .ضافة لوفرة الموارد المالية من المصادر الداخلية في اقل وقت ممكنفي سوق رأس المال، بالإ
وعلى هذا الأساس يأتي ترتيب الاقتراض في المرتبة الثانية من حيث أفضلية استخدامه كمورد مالي  

. في تلبية احتياجات المؤسسة، لتأتي في الأخير اصدرا الأسهم التي تعتبر أكثر تكلفة من المصادر الأخرى
 L’asymétrieافة إلى ذلك، فإن إصدار أسهم جديدة في ظل عدم تماثل المعلومات بالإض

d’information   يعد كإشارة مالية للمستثمرين المحتملين، والذين يفسرون قرار الإصدار على أنه نتيجة
 ارة تسعى لاستغلال المستثمرين المحتملين لصالحالإدلكون القيمة السوقية للأسهم مغال فيها وأن 

 . 1المستثمرين القدامى، وعلى ضوء هذا التغيير فلن يقبلوا شراء السهم بالسعر المعروض

كخلاصة، فنظرية ترتيب أفضلية مصادر التمويل تنص على أن المؤسسات الأكثر مردودية تقترض 
بنسب أقل، نظرا لأنها ليست في حاجة للاعتماد على التمويل الخارجي، أما المؤسسة ذات المردودية 

لأقل، فإنها تلجأ للاقتراض بسبب عدم كفاية التمويل الذاتي في توفير الموارد المالية للقرارات الاستثمارية، ا
ومنه فنظرية ترتيب . Mayersوكذلك فإن الاقتراض يمثل المصدر المالي الأول الخارجي حسب ترتيب 
تراض تعكس الرغبة في اللجوء أفضلية مصادر التمويل لا تحدد نسبة الاقتراض المثلى بل أن نسبة الاق

 .للتمويل من المصادر الخارجية
 

                                           
1
 . 101منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،  .  
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لتفسير الهيكل المالي   وهيكل رأس المال  توقيت السوقنظرية  :  الفرع الرابع
  للمؤسسات
 Market Timing and capital structure وهيكل رأس المال نظرية توقيت السوق تقوم

theory  والتي تم التوصل اليها نتيجة لاعمالBaker et Wurgler   الهيكل على فكرة ان  1001سنة
 capital structure“ .سوق الاسهم توقيتحسب للمحاولات السابقة يتطور كنتيجة تراكمية  المالي

evolves as the cumulative outcome of past attempts to time the equity market” 1.   
تم التوصل الى ان المؤسسات التي تمتاز برافعة مالية منخفضة تميل الى  هوحسب هذه الدراسة فان

، والعكس بالنسبة لتلك المؤسسات التي جمعت الاموال عندما كانت قيمتها عاليةتلك المؤسسات التي 
تمتاز برافعة مالية مرتفعة والتي تميل الى تلك المؤسسات التي جمعت الاموال عندما كانت قيمتها 

  .2منخفضة
ومن خلال مضمون هذه النظرية يمكننا ان نستنتج ان الهيكل المالي للمؤسسة لا يقوم على اساس 

القرارات التي  تراكمتحديد التوليفة المناسبة بين الاموال المقترضة والأموال الخاصة بل يكون كمحصلة ل
 :، بحيثبيئة السوق على أساس في الماضي اتخذت
 و عندما تكون بيئة السوق ملائمة؛/قيمتها مرتفعة او يتم اصدار الاسهم عندما تكون  . أ

ندما تكون و ع/اصدار سندات او اعادة شراء الاسهم عندما تكون قيمتها السوقية منخفضة او  . ب
 .بيئة السوق غير ملائمة

وبناء على هذه النظرية فإذا كانت الاسهم مقيمة بأقل من قيمتها عند الاكتتاب فيكون من 
تراض، وإذا كانت قيمة السهم اكثر من قيمتها عند الاكتتاب ينبغي على الشركة الافضل للشركة الاق
 .3اصدار الاسهم
خلال دراستنا لمختلف النظريات المالية التي عالجت إشكالية تحديد الهيكل المالي الأمثل من 

 ان بعض النظريات تؤكد على وجود نسبة اقتراض مثلى تهدف المؤسسة لتحقيقها للمؤسسة لاحظنا
 : والمتمثلة في بهدف تعظيم قيمتها السوقية

                                           
1 . Malcolm Baker and Jeffrey Wurgler, Journal of Finance, Vol. 57, No. 1 (February 2002) , p. 27. 
2 . ibid , p. 29. 

المسجلة في عادلة حاتم ناصح وعبد الخالق ياسين البدران، ، علاقة هيكل التمويل بربحية الشركة دراسة تطبيقية على عينة من شركات القطاع الصناعي  3
م الاقتصادية جامعة ، كلية العلو 1021، تشرين الثاني 20المجلد  13، مجلة العلوم الاقتصادية، العدد 1022-1001سوق العراق للاوراق المالية للفترةمن 

 .22 ،  1021البصرة، العراق،

http://www.cfapubs.org/action/doSearch?ContribStored=Baker%2C+M
http://www.cfapubs.org/action/doSearch?ContribStored=Wurgler%2C+J
javascript:popRefLink(16,'orig-art-1','10.1111%2F1540-6261.00414')
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المدخل التقليدي، الذي يعتبر ان نسبة الاقتراض المثلى هي النسبة التي تخفض تكلفة التمويل الى  . أ
 ادنى حد ممكن؛

نسبة الاقتراض المثلى هي النسبة التي تحقق أكبر قيمة للفرق بين  تعتبرفي ظل تكلفة الافلاس،  . ب
 القيمة الحالية للوفورات الضريبية والقيمة الحالية لتكلفة الافلاس؛

نظرية الوكالة، نسبة الاقتراض المثلى هي النسبة التي تحقق أكبر قيمة للفرق بين القيمة الحالية  . ت
 فة الافلاس والوكالة؛للوفورات الضريبية والقيمة الحالية لتكل

في ظل وجود الضريبة، هناك علاقة طردية بين نسبة الاموال  2211مدخل مدكلياني وميلر سنة  . ث
الهيكل المالي الامثل هو الذي يتكون من أكبر نسبة المقترضة في الهيكل المالي وقيمة المؤسسة وبالتالي 

 .لضريبيممكنة من الاموال المقترضة وهذا للاستفادة ممن الوفورات ا
في حين نجد أن هناك نظريات أخرى تؤكد على عدم وجود نسبة اقراض مثلى تحقق هدف تعظيم 

 : قيمة المؤسسة والمتمثلة في 
، يؤكد على عدم وجود علاقة بين الهيكل المالي وقيمة المؤسسة في 2213مدخل مدكلياني وميلر سنة  . أ

 ظل عدم وجود الضريبة؛

عدم وجود اثر لنسبة الاقتراض في الهيكل المالي على قيمة  ، يؤكد على2233نمودج ميلر سنة  . ب
 المؤسسة؛

بة مثلى للاقتراض كما ان التوسع في الاقتراض يعد مؤشر ايجابي على سنظرية الاشارة، عدم وجود ن . ت
 القيمة المستقبلية للمؤسسة وحافز لجلب المستثمرين المحتملين؛

سبة اقتراض مثلى إلال ان المؤسسة الاكثر مردودية نظرية ترتيب اختيار مصادر التمويل؛ عدم وجود ن . ث
 تقترض بنسبة اقل وتعتمد اكثر على التمويل الذاتي؛

التي تكون نظرية توقيت السوق وهيكل رأس المال، عدم وجود نسبة اقتراض مثلى كما ان المؤسسة  . ج
 .تراضالقيمة السوقية لاسهمها تكون مقيمة باقل من قيمتها الاسمية تتوسع اكثر في الاق

ومن خلال هذه النظريات نلاحظ ان هناك تباين في النتائج المتوصل اليها حول مدى امكانية 
تحديد نسبة اقتراض مثلى للمؤسسة من عدمها، إلال انه الاكيد حسب نتائج هذه النظريات ان نسبة 

تكلفة الافلاس  تكلفة الاموال، الاقتراض في الهيكل المالي قد تحكمها عدة متغيرات ومحددات على غرار
والوكالة، مردودية المؤسسة، الضريبة على الدخل سواء المؤسسات او الافراد، القيمة السوقية لأسهم 

 .وحجم الاصول المؤسسة
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مما يؤكد على ان المؤسسة قد تسعى الى توفير نسبة اقتراض خاصة بها بناءا على المحددات 
    .حجمهاية نشاطها او نوعها او عوالمتغيرات التي تحكم طب

في  غياب تامفقد لوحظ  ،الاقتراض في الهيكل المالي ةبنسبوعلى ذكر حجم المؤسسة وعلاقته   
جم المؤسسة على الهيكل المالي أي أنه بمعنى أخر، لا توجد لح ثر المباشرلأل النظريات السابقة الذكر

بين الهيكل المالي وحجم المؤسسة، حيث أن معظم النظريات التي توصلت إلى تحديد  مباشرة علاقة
الهيكل المالي الأمثل الذي يعظم القيمة السوقية للمؤسسة قد اعتمد في تحليلها للعلاقة على عاملين 

به هذه التدفقات النقدية المتوقعة و المعدل الذي تخصم : أساسين لتحديد القيمة السوقية للمؤسسة وهما
 . التدفقات والذي يتمثل في تكلفة الأموال

وبالتالي في ظل ثبات العوامل الأخرى، فإن تحديد الهيكل المالي الأمثل يتم من خلال المقارنة ما 
بين التدفقات النقدية المتمثلة في الوفورات الضريبية التي قد تحققها المؤسسة من خلال اعتمادها على 

يكل المالي، ومقابلتها بالتكاليف التي ستتحملها المؤسسة والمتمثلة في العائد الأموال المقترضة في اله
 .في ظل تأثير تكلفة الإفلاس وتكلفة الوكالة( ملاك ودائنين)المطلوب من طرف المستثمرين 

ولهذا كإجابة أولية للتساؤل المطروح في مقدمة هذا الفصل يمكن القول بأنه لا يوجد اختلاف ما 
الهيكل تلك النسبة الموجودة في الهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة و  قتراض فينسبة الا بين

 .بين الهيكل المالي وحجم المؤسسة مباشرة المالي للمؤسسات كبيرة الحجم، نظرا  لعدم وجود علاقة
ولكن عدم وجود علاقة مباشرة بين حجم المؤسسة والهيكل المالي، لا يمنع من إحتمال وجود  

وهذا ما سنحاول  أثير غير مباشرة لحجم المؤسسة على طبيعة المزيج التمويلي المكون لهيكلها الماليت
 .التطرق اليه في المبحث الموالي

 
  لهيكل تمويل الاحتياجات الاستثمارية للمؤسسات  ةالمفسر الدراسات  : الثالثالمبحث  

 صغيرة والمتوسطةلا
مختلف المقاربات النظرية والدراسات الميدانية المفسرة من خلال المبحث الحالي سيتم التطرق الى 

، وهذا محاولة منا لتحديد طبيعة العلاقة بين حجم المؤسسة و نسبة الاموال م   مللهيكل المالي لل
على نسبة اقتراض تميزها عن بقية الانواع الأخرى من     مالمقترضة في هيكلها المالي ومدى توفر الم

 .المؤسسات
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للمؤسسات الصغيرة  لهيكل المالي  ل المفسرةالنظري    المق اربات: الاولالمطلب  
 والمتوسطة
 

حسب نظرية   تفسير للهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الاول
 التوازن

لمحاولة تحديد العلاقة بين الهيكل المالي وحجم المؤسسة ننطلق من النتيجة التي توصل إليها بريجهام 
حيث  (Trade off theory)في نموذجهما للعلاقة التوازنية   Brigham et Gapenskiوجابنسكي 

توصلا إلى تحديد ثلاث مؤشرات هامة تضمن سلامة اتخاذ القرارات بشأن هيكل رأس المال والتي تتمثل 
 : 1في
المؤسسة التي تتعرض لمستوى عال من مخاطر الأعمال بسبب التقلبات الكبيرة في صافي ربح  . أ
حيث أن المؤسسة التي تمتاز بالتذبذب الكبير  يات، ينبغي أن تنخفض فيها نسبة الأموال المقترضة،العمل

في العوائد تكون أكثر عرضة لخطر الإفلاس في أي مستوى من الاقتراض، مقارنة بمؤسسة مثيلة يتقلب 
من المؤسسات وعلى هذا الأساس يفترض كل من بريجاهم وجابنكسي أن هذا النوع . عائدها بدرجة أقل

في الاعتماد على الأموال المقترضة في الهيكل المالي حيث من المحتمل أن تتوقف عن  يتمادىقد لا 
الاقتراض قبل أن تصل إلى النقطة التي تتعادل فيها القيمة الحالية للوفورات الضريبية مع القيمة الحالية 

 ؛لتكلفة الإفلاس والوكالة
أصولها المادية وتميل إلى استخدام تركيبات إنتاجية نمطية،  المؤسسات التي تمتاز بضخامة حجم . ب

يمكنها التوسع في الاقتراض بدرجة أكبر، مقارنة بالمؤسسات التي تنخفض فيها الأصول المادية وتعتمد 
على تركيبات إنتاجية أقل، والسبب في ذلك هو ارتفاع تكلفة الإفلاس والوكالة في الحالة الثانية نظرا 

أموال التصفية في حالة إفلاسها، وبعبارة أخرى فإن نسبة الاقتراض المثلى في المؤسسات  لانخفاض حجم
  ؛التي تعتمد على تركيبة إنتاجية غير نمطية تقل عن تلك المعتمدة في مؤسسة ذات تركيبات إنتاجية نمطية

ضريبية، مستوى الربحية في مؤسسة معينة كلما أدى هذا إلى زيادة حجم الشريحة ال ارتفعكلما  . ت
ويكون من صالحها التوسع في الإقتراض وذلك مقارنة بمؤسسة مماثلة تخضع لشريحة ضريبية أقل، وهذا 
راجع لارتفاع التدفقات النقدية المتمثلة في الوفورات الضريبية، التي تكفي لتغطية المستوى المرتفع من 

 .تكلفة الإفلاس والوكالة
                                           

1
 .121 منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،  .  
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بخصو  أثر تكلفة الإفلاس  2233سنة   Millerميلر  وبالاعتماد على الانتقاد الموجه من طرف
والوكالة على تحديد الهيكل المالي، حيث أشار إلى أن مختلف الدراسات التي تؤكد على ارتفاع قيمة 

من القيمة السوقية للمؤسسة قد أجريت على مؤسسات  %10تكاليف الإفلاس والوكالة إلى حوالي 
 ات كبيرة الحجم، فإن الدراسات المتاحة تؤكد على صغر حجمصغيرة أو فردية، أما بالنسبة للمؤسس

من القيمة السوقية للمؤسسة، وتتضاءل هذه النسبة كلما زاد  %1,1تلك التكاليف، إذ تبلغ في المتوسط 
 .1من القيمة السوقية للمؤسسة %2,3حجم المؤسسة حتى أنها قد وصلت في بعض الحالات إلى 

، يمكن القول بأنه توجد علاقة عكسية بين حجم Miller رلــميلوعلى أساس هذا التحليل 
المؤسسة ونسبة تكلفة الإفلاس والوكالة إلى القيمة السوقية لمؤسسة، أي كلما صغر حجم المؤسسة كلما 

 .زاد تأثير تكلفة الإفلاس والوكالة في القيمة السوقية للمؤسسة والعكس صحيح
    مالمالوكالة إلى الزيادة في احتمال الفشل في وقد يرجع سبب الارتفاع في تكلفة الإفلاس و 

 %10في مرحلة الانطلاق إلى  %30خاصة في مراحلها الأولى من نشأتها حيث قدرت هذه النسبة بحوالي 
 .2من مراحل متقدمة

وعلى هذا الأساس، وفي ظل ثبات العوامل الأخرى، يمكن القول بأن تكلفة الإفلاس والوكالة 
 .وحا كلما انخفض حجم المؤسسةيصبح أثرها أكثر وض

ولما كانت نسبة الأموال المقترضة المثلى مرتبطة عكسيا بتكلفة الإفلاس والوكالة حسب ما جاء به  
يمتاز بنسبة اقتراض   م   مللكل من بريجهام وجابنسكي في هذه الحالة، نعتبر أن الهيكل المالي الأمثل 

 .ل المالي للمؤسسات كبيرة الحجمإلى الأموال الخاصة أقل من مثيلتها في الهيك
عدم الاعتماد على نسبة اقتراض مرتفعة نظرا لارتفاع تكلفة     مالممما يعني من مصلحة 

الإفلاس والوكالة في هذا النوع من المؤسسات، أي أن التدفقات النقدية المتمثلة في القيمة الحالية 
 .الناتجة عن تكلفة الإفلاس والوكالةللوفورات الضريبية لا تكفي لتغطية التكاليف المرتفعة 

 
 
 

                                           
1
 .131منير إبراهيم هندي، مرجع سابق،  .  

2
 .Jean Lachmann, Op. Cit. p.p.18-19. 



 

213 
 

نظرية    حسب تفسير للهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الثاني
 La théorie du choix managérial   رالمسي  اختيار

فان     مفانه توصل الى نتيجة انه في الم 2222سنة   NORTONحسب الدراسة التي قام بها 
وعليه . هذه الدراسة توقعات المقاولين تلعب دورا اساسيا في تحديد الهيكل المالي، حسب ما تبرزه نتائج

 مورغباته مفالنماذج المفسرة لهياكل التمويل يجب ان تأخذ بعين الاعتبار دور المقاولين فيما يتعلق بميوله
 . 1المالية

 2232سنة  Barton et Matthewsمن خلال اعمال كلا من  سابقا تم الإشارة اليهاهذه المقاربة 

والذين   ، 2230سنة   Andrewsبالاعتماد على النموذج الاستراتيجي الذي تم وضعه من طرف 
يط الخارجي وخصائص المؤسسة  هي من العوامل المؤثرة ن، المحسيريالمو  الكينالمحسبهم فأن خصوصيات 
   . 2على اختيار الهيكل المالي

مسؤولية     مفي الم :للمؤسسة  الهيكل الماليب اوعلاقته خصوصيات المالكين والمسيرين  .1
ان وبالتالي يمكننا بسهولة التأكيد على  لمالكيين المسييرين،لبالتمويل تعود في الاساس  ةالمتعلقالقرارات 

ثر على كلها عوامل يكون لها ا... صفاتهم الشخصية مثل مستواهم التعليمي، خبرتهم، سنهم 
 .اختياراتهم المالية

 211بالمائة من  10على ان  2231سنة   Scott et alوفي هذا الاطار فقد اظهرت دراسة لـ 
تتصف بنسبة اقتراض غير ملائمة، فان هذه النسبة حددت في محل الدراسة والتي كانت كعينة مؤسسة  

  .حكام المسيرينأو جزء منها  بناء على تجارب سابقة 
 : 3فان  2232سنة  Barton et Matthews اعمال  نتائج وحسب

المسيرين الذين يظهرون عزوف عن المخاطر وبالإضافة الى ميولهم للاستقلالية سيفضلون و  المالكين . أ
 ؛التمويل الداخلي

المسيرين الذين يظهرون مواقف اكثر مبادرة يكونون اكثر انفتاحا على التمويل الخارجي و المالكين  . ب
 .مؤسساتهمتقاسم ممتلكات القابلية ل وإظهار

                                           
1
. Josée St-Pierre, La Gestion Financière des Pme: Théories et Pratiques, éd presse de  l'université de Québec, 

Québec, Canada, 2003,  p. 94.  
2 . ibid, p.p94-95. 
3 . Jean Lachmann, Op. Cit, p. 96. 

https://www.google.dz/search?biw=1440&bih=773&tbm=bks&q=inauthor:%22Jos%C3%A9e+St-Pierre%22&sa=X&ved=0CCIQ9AgwAGoVChMIupnYl9iPxgIVCnEUCh17FQCP
https://books.google.dz/books?id=qJHUZK1-wxcC&pg=PA94&lpg=PA94&dq=la+theorie+des+choix+managerial+NORTON+1991&source=bl&ots=QKoESWHM08&sig=YIH3csewpMpTHOhkTQKNd6b4HK4&hl=fr&sa=X&ved=0CCEQ6AEwAGoVChMIupnYl9iPxgIVCnEUCh17FQCP
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على عينة من  2231سنة   Cooley et Edwardsوفي نفس المجال وفي دراسة اخرى لكلا من 
ؤلاء المسيرين يؤكدون على ان عدم فان ه. توزيع المنتجات البتروليةمسير مؤسسة تنشط في مجال  23
ثر تأثيرا على ميلوهم لاستخدام الاقتراض  من العوائد المستقبلية للمؤسسة يمثل العامل الاك التأكد

  . 1كمصدر للتمويل
    مخلال هذه النتائج يمكن القول ان ميول المسيرين والذين يمثلون عادة المالكين في الم ومن

نسبة لتمثل عامل مهم وأساسي في تحديد الهيكل المالي للمؤسسة  على عكس ما هو الحال با
 .ن فيها الملكية مستقلة عن الادارةللمؤسسات كبيرة الحجم والتي تكو 

  :المؤسسة وعلاقتها بالهيكل المالي خصائص .2
العامل الذي اسال الكثير من الحبر حجم المؤسسة يمثل  :حجم المؤسسة وعلاقته بالهيكل المالي. 1.2

 :  2ومن بين هذه الدراسات نجد    مفي الم الهيكل الماليفي المقالات والدراسات المتعلقة بمحددات 
 2231سنة  Bird et Juttnerو  2232سنة  Batesفي ما يتعلق بالتمويل الذاتي نجد دراسات 

مؤسسة استرالية أظهرت ان الارباح الغير موزعة تبرز بصفة كبيرة في ميزانيات  2111على عينة من 
 . المؤسسات الصغيرة مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم وفي كافة القطاعات

مؤسسة استرالية  122على عينة من  2222سنة  Holmes et Kentوفي دراسة مماثلة  لكل من 
ليس على التمويل الذاتي بنسب كبيرة مقارنة بالمؤسسات الكبيرة،     ماظهرت ان سبب اعتماد الم

ايرادي او ارتفاع تكلفته بل بسبب ان المسيرين قاموا بشكل نتيجة لعدم تمكنها من الحصول على التمويل 
 .بتفضيل التمويل الذاتي، او لأنهم ليسوا على دراية بمختلف مصادر التمويل المتاحة الاخرى
 2232سنة  Batesفي ما يتعلق بالتمويل عن طريق الاقتراض فان العديد من الدراسات على غرار 

بأن  ، هذه الدراسات أظهرت  2222سنة   Davidson et Dutiaو  2233سنة   Walker et Pettyو 
ولكن . الم   و  م تعتمد على الاقتراض في الهيكل المالي بنسبة اكبر مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم

تبين ان هذه الاخيرة تتكون  م   معند التدقيق في طبيعة الاموال المقترضة المستخدمة في الهيكل المالي لل
ن التجاري في حين ان نسبة القروض بنسبة كبيرة من قروض بنكية قصيرة الاجل وبالإضافة الى الائتما

وهذا     مل المقترضة تكون مرتفعة في المؤسسات كبيرة الحجم مقارنة بالمطويلة الاجل الى اجمال الاموا
سنة  Tamari ، 2222سنة  Angو  2222سنة   Nortonنتائج المتوصل اليها في دراسات ال حسب

                                           
1 . Jean Lachmann, Op. Cit, p96. 
2 . ibid, pp96-98. 
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وهي  ،والتي قام بها في الدول التالية فرنسا، الولايات المتحدة الأمريكية، المملكة المتحدة واليابان 2230
اجريت على مؤسسات  2221سنة  Suret et Arnouxفي دراسة لكل من  نفس النتيجة المتوصل اليها
 .في مقاطعة كيبك بكندا

نشاط المؤسسة يمثل ايضا عامل اساسي قطاع   :قطاع نشاط المؤسسة وعلاقته بالهيكل المالي. 2.2
في تحديد الهيكل المالي، حيث مثلا ان المؤسسات التي تعمل في قطاعات النشاط  التي تتطلب نوع من 

نسبة  عبارتفا  يمتازمثلا النشاطات الموسمية فان هذا النوع من المؤسسات  الثابتةالمرونة في الاستثمارات 
 .  1بالتمويل طويل الاجل ةالاجل مقارنوالتمويل قصير  القرض الإيجاري 

مما لا شك فيه انه كلما ارتفعت نسبة  :الوضعية المالية للمؤسسة وعلاقتها بالهيكل المالي .1.2
في الهيكل المالي  (دخول مساهمين جدد او نتيجة لإعادة استثمار الارباحالناتجة عن )الاموال الخاصة 

ى التمويل من المصادر الخارجية المتمثلة في القروض البنكية او للمؤسسة كلما زاد من احتمال حصولها عل
 . التجارية

أظهرت ان التمويل بالاقتراض مرتبط عكسيا  2222سنة  Constand et alففي دراسة لـ 
تاز بمردودية مرتفعة تعتمد بنسبة كبيرة على العلاقة على ان المؤسسات التي تمبالمردودية، حيث فسر هذه 
هذه الدراسة تتوافق كذلك  نتائج .ةالخارجيمن المصادر  مويل في حاجة للتالتمويل الذاتي او انها ليست 

سنة   Suret et Arnouxو  2231سنة   Cooley et Edwardsمع ما تم التوصل اليه من طرف 
والذين يؤكدون على ان حجم المؤسسة يمكن ان لا يكون هو العامل الاساسي لتفسير الهيكل  2221
 . 2بعدم اهمال اثر المردوديةوهذا ، م   مالمالي لل

مدة نشاط المؤسسة يلعب دور أساسيا في  :مدة نشاط المؤسسة وعلاقتها بالهيكل المالي .4.2
دة بمحيث ان المؤسسات التي تمتاز  ،صادر الخارجيةقدرة المؤسسة على الحصول على التمويل من الم

نشاط طويلة تكون لها القدرة على الحصول على التمويل من المصادر الخارجية بشكل اكبر مقارنة 
 .3بالمؤسسات حديثة النشأة

ويمكن التفصيل اكثر في طبيعة هذه العلاقة من خلال الفرع الموالي والمتعلق بتفسير الهيكل المالي  
   . حسب نظرية دورة حياة المؤسسة   مم لل

                                           
1 . Josée St-Pierre, Op. Cit. p.98. 
2 . ibid. p98. 
3 . ibid, pp98-99. 

https://www.google.dz/search?biw=1440&bih=773&tbm=bks&q=inauthor:%22Jos%C3%A9e+St-Pierre%22&sa=X&ved=0CCIQ9AgwAGoVChMIupnYl9iPxgIVCnEUCh17FQCP
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من الاقتصاديات الغربية في الدول  العديد :للمؤسسة وعلاقته بالهيكل المالي المحيط الخارجي .1
خاصة منها تلك التي تعاني من عدم القدرة على التمويل من  م   مبدائل تمويلية مختلفة للالمتقدمة تمنح 

المصادر الخارجية اما بسبب حداثة نشأتها او انها تمتاز بمردودية منخفضة مما لا يوفر لها امكانية التمويل 
 .1بالبدائل التمويلية المتاحة    ممن خلال تكوين وتوعية مالكي ومسيري الم الذاتي او

 

نظرية دورة    حسب المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة  الهيكلر  تفسي: الفرع الثالث
 La théorie du cycle de vie de l enterpriseحياة المؤسسة   

لتصـــبح كبـــيرة  اتمـــر بالعديـــد مـــن المراحـــل خـــلال تطورهـــ    مالمفـــان   2222 ســـنة Angحســـب 
لهـذا  .الهياكـل الماليـة للمؤسسـات الصـغيرة لتفسـيرهنـاك نظريـة واحـدة  الحجم، ونتيجة لذلك قـد لا تكـون

الفرض الاكثر ترجيحا هو ان هناك العديد من النظريات المفسرة للهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة لكـل 
   .2مرحلة من مراحل تطورها

في مجـال التمويـل تم تفسـيرها بالاعتمـاد     مفالمقاربة المتعلقة بدورة حياة المؤسسة لفهـم سـلوك الم
  2231سنة  Churchill et Lewiنماذج مراحل نمو المؤسسات، حيث انه وحسب على 

يؤكدان على ان المؤسسة خـلال تطورهـا تمـر بمراحـل عديـدة وفي كـل مرحلـة يحـدث تغيـير في هيكلهـا 
 .المالي
، يمكن تحديد نظرة إجمالية حول مختلف مصادر التمويل     مالم تطورمن خلال دراسة مراحل ف

 :عليها المدير المالي لتوفير الموارد المالية اللازمة وهو ما يوضحه الجدول التاليالتي يعتمد 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                           
1 . Josée St-Pierre, Op. Cit, p99. 
2 . ibid, p99. 

https://www.google.dz/search?biw=1440&bih=773&tbm=bks&q=inauthor:%22Jos%C3%A9e+St-Pierre%22&sa=X&ved=0CCIQ9AgwAGoVChMIupnYl9iPxgIVCnEUCh17FQCP
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  م ص محسب دورة حياة ال  مختلف مصادر التمويل(: 05)الجدول رقم  
 

Source :Jean Lachmann, Capital-risque et capital-investissement, éd, économica, Paris, France, 1999, p. 36 

 :مرحلة الإنشاء    .1
نقص العوائد المحققة وعدم  من الاستثمارات الأكثر مخاطرة بسبب  م   ملليمثل تمويل المرحلة التجريبية 

السيولة، مما يعبر عن ارتفاع معدل الفشل بالمؤسسة حديثة النشأة، ولهذا فإن الممولين يصنفون توفر 
المؤسسات حديثة النشأة والصغيرة وحتى المشاريع الإنمائية في مجموعة المشاريع ذات المخاطر الأكبر والتي 

 .1كن تمويلها لا يم

                                           
1
 . Jean Lachmann, Capital-risque et capital-investissement, éd, économica, Paris, France, 1999, p. 33. 

 مراحل النمو الأنشطة نوع التمويل

 المساهمات الخاصة
 رأسمال المخاطر
 (حالة مؤسسة في توسع)التمويل الذاتي 
 مساعدات الدولة

 البحث عن الشركاء
 تجارب تجارية

 دراسات الجدوى
 مرحلة الإنشاء

 رأسمال المخاطر
 (حالة مؤسسة في توسع)التمويل الذاتي

 مساعدات الدولة

 بداية التصنيع والبيع
 توظيف العمال

 الانطلاقمرحلة 

 رأسمال المخاطر 
 (حالة مؤسسة في توسع)التمويل الذاتي 
 مساعدات الدولة
 قروض بنكية

 البحث عن وكالات إشهار 
 نشاط تسويقي

 مرحلة النمو

 رأسمال النمو
 التمويل الذاتي

 مساعدات الدولة
 قروض بنكية

 مساهمات مؤسسات كبيرة الحجم

التوسع في القدرات الإنتاجية 
 والتجارية 

 الإنتاج المنمط 
 مرحلة النضج

 رأسمال التحويل
 التمويل الذاتي 

 البورصة
 البنكيةالقروض 

 مساهمات مؤسسات كبيرة الحجم

 مرحلة التحويل البحث عن شركاء جدد
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ونظرا لأن المؤسسة في هذه المرحلة تكون بحاجة للتمويل الطويل الأجل بهدف شراء الأصول الثابتة  
كالأراضي والمباني والآلات، تظهر الحاجة إلى مصادر التمويل الداخلية والتي تتمثل في المساهمات 

 .دقاء والأقاربالشخصية أو من خلال الموارد المالية المتحصل عليها من طرف الأص
أما بالنسبة للمؤسسة التي تكون بصدد توسيع استثماراتها فهي تعتمد بنسبة أكبر على التمويل 

 1.الذاتي من خلال احتجاز الأرباح المحققة في دورات سابقة
ومنه فاللجوء إلى التمويل من المصادر الخارجية إما على شكل مساهمات في رأس المال أو عن 

يعتبر أمر في غاية الصعوبة، فغالبا ما تحجم البنوك في تمويل تلك المرحلة، فالبنوك من طريق قروض بنكية 
 .قروض إذا وجدت أن هناك من يجنبها مخاطر التمويل    مالمالممكن أن توافق على منح 

وهذا ما تم  ،2في تلك المرحلة  م   مللولهذا فإن العديد من الدول تقوم بتقديم ضمان قروض  
 .يه باكثر تفصيل من خلال المبحث الاول من الفصل الحاليالتطرق ال
في هذه المرحلة إمكانيات تمويلية أخرى للحصول  للم   و  موقد تتوفر لدى الإدارة المالية  كما

على الأصول الثابتة بنظام الاستئجار أو الشراء بالتقسيط أو من خلال الحصول على المساعدات من 
 .3كوميةبعض المؤسسات التمويلية الح

 :مرحلة الإنطلاق    .2
في مرحلة الانطلاق، كما هو الأصل بالنسبة لمرحلة التجريب، فاحتمال الفشل يكون على العموم جد 

ومنه فالموارد المالية في هذه المرحلة لا يمكن توفيرها إلا بالاعتماد  ،%30إلى  %10مرتفع، حوالي من 
على المدخرات الشخصية أو مساهمات أفراد العائلة والأقارب والأصدقاء والاعتماد على التمويل الذاتي 

، وكنتيجة لبدء عملية التشغيل قد تحتاج 4بالنسبة للمؤسسات التي تكون في طور توسيع استثماراتها
سسة إلى مصادر تمويل قصيرة الأجل لتمويل احتياجاتها التشغيلية والتي يتم توفيرها من خلال التعامل المؤ 

 . 5بالائتمان التجاري مع الموردين

                                           
1
 . Jean Lachmann, Op. Cit. p. 35. 

2
 .111عبد الحميد مصطفى أبو ناعم، مرجع سابق،   .  

3
 .111نفس المرجع،   .  

4
 . Jean Lachmann, Op. Cit. p. 35. 

5
 .111عبد الحميد مصطفى أبو ناعم، مرجع سابق،     - 
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 :مرحلة النمو    .1
في هذه المرحلة تصبح الوضعية المالية للمؤسسة في تحسن مستمر، حيث أن تدفقاتها النقدية تكون 

ستويات مبيعات مرتفعة، وفي هذه المرحلة نتيجة للاستقرار النسبي الذي تحققه إيجابية بسبب تحقيقها لم
المؤسسة وارتفاع مردوديتها من خلال تحقيقها لنتائج إيجابية، فإن درجة المخاطرة في هذه المرحلة تكون 

ر الخارجية منخفضة مقارنة بالمراحل السابقة، فينبغي على المدير المالي توفير الموارد المالية من المصاد
والاستعانة بالتمويل الذاتي من خلال احتجاز جزء من الأرباح التي ستحققها المؤسسة، بالإضافة إلى 

 . المساعدات المالية المقدمة من طرف المؤسسات المالية الحكومية
على مصادر أخرى متخصصة في تمويل احتياجاتها وهي ما يعرف بشركات     مالموقد تعتمد 
مقابل تملك  م   مللوهي التي تقدم الأموال  Venture capital firm 1المخاطر  تمويل رأس مال

حصة من رأس مالها ولا يتم ذلك بهدف تملكها للمؤسسة، ولكن بدافع مراقبة تقدم عملياتها وضمان 
وعادة ما تكون هذه المساهمة عن طريق تملك المستثمرين في رأسمال المخاطر للأسهم الممتازة . أموالها

Des actions préférentielles
2 . 

 :مرحلة النضج    .4
نظرا لاستقرار مستوى المبيعات، تلجأ المؤسسة إلى الوضعية الدفاعية لحماية حصتها على مستوى 

إلا أنه في حالة . السوق والتركيز أكثر على تلبية الحجم المطلوب من منتجاتها دون اللجوء إلى تطويرها
ى السياسة الإنتاجية أو التجارية، فقد تلجأ المؤسسة إلى تطوير ظهور أية مستجدات على مستو 

 .الية أو إدخال منتجات جديدةلحمنتجاتها ا
في حاجة مستمرة إلى الموارد المالية لتمويل رأس المال العامل الذي يشمل على     مفالمولهذا 

تسويق المنتجات والحاجة  تمويل المخزون من المواد الأولية ومواجهة نقص النقدية في مواجهة مشكلات
إلى تمويل المبيعات الآجلة ومنح الائتمان التجاري للعملاء وكذلك مواجهة المصروفات الإدارية 

وعلى المدير المالي اللجوء في تمويل رأس المال العامل من خلال القروض . والتسويقية والأجور وغيرها
الاحتياجات الاستثمارية المطلوبة للتحسين في  والقليل من التمويل طويل الأجل لمواجهة 3قصيرة الأجل

                                           
1
 .111عبد الحميد مصطفى أبو ناعم، مرجع سابق ،    - 

2
. OCDE, le financement des PME innovantes dans une économie mondialisée, 2ème conférence de l’OCDE, op. cit. 

P18. 
3
 .235عبد الحميد مصطفى أبو ناعم، مرجع سابق،    . 
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نوعية المنتجات الحالية، نتيجة للمنافسة من خلال الاعتماد على القروض البنكية طويلة الأجل أو 
مساعدات بعض المؤسسات المالية الحكومية أو من خلال المساهمات المتحصل عليها من طرف بعض 

 .1المؤسسات كبيرة الحجم

 :التحويل  مرحلة    .5
الأفول  التحويل او كما هو الحال بالنسبة للمؤسسة حديثة النشأة، فالمؤسسة التي تكون في مرحلة

ولكن الفرق . على مستوى السوق تمتاز بنفس الصعوبة للحصول على التمويل من المصادر الخارجية
بالاعتماد على تقديم في مرحلة الأفول يمكنها الحصول على التمويل الخارجي     مالمالوحيد هو أن 

أصولها الثابتة كضمانات يمكن أن تتحصل من خلالها على الأموال من المستثمرين الخارجيين أو 
 .2بالاعتماد على التمويل الذاتي

وبالنسبة للمؤسسات التي لديها فرصة للتوسع، فإنها سوف تبدأ في تقييم عملية التحول إلى شركة  
 .3نية الحصول على التمويل اللازم عن طريق المساهمين الجددمساهمة مثلا من خلال دراسة إمكا

ومن خلال دراستنا للاحتياجات التمويلية للمؤسسات حسب مراحل نموها تمكنا ولو بصفة 
لتلبية احتياجاتها الاستثمارية والتشغيلية     مالمإجمالية التعرف على أهم مصادر التمويل المتاحة 

 الخارجي خاطر في مرحلة معينة كلما انخفضت حجم مصادر التمويلحسب كل مرحلة، فكلما زادت الم
 .والعكس صحيح

 
نظرية    حسب تفسير للهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الرابع

 ترتيب اختيار مصادر التمويل  

للنتائج المتحصل عليها في  دراسته، توصل الى ان  همن خلال اختبار  2222سنة   NORTONحسب 
عكس ما تشير اليه النظرية المالية التوازنية فان اثر الافلاس وتكلفة الوكالة وعدم تماثل المعلومات تمثل 
محددات هامشية في اختيار الهيكل التمويلي، حيث يتضح من الخلال الدراسة ان المسيرين يقومون بوضع 

ث يتم الاعتماد بشكل كبير على التمويل الداخلي ثم وفي حالة عدم كفايته يتم ترتيب للتمويل بحي
 .4اللجوء الى التمويل عن طريق الاقتراض قبل الاعتماد على التمويل  من خلال اصدار الاسهم

                                           
1
 . Jean Lachmann, Op. Cit. p. 33. 

2
 . ibid. p. 35. 

 .111عبد الحميد مصطفى أبو ناعم، مرجع سابق،   . 3
4 . Josée St-Pierre, Op. Cit, p100. 

https://www.google.dz/search?biw=1440&bih=773&tbm=bks&q=inauthor:%22Jos%C3%A9e+St-Pierre%22&sa=X&ved=0CCIQ9AgwAGoVChMIupnYl9iPxgIVCnEUCh17FQCP
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في الجانب الميداني هناك العديد من الدراسات الميدانية التي عالجت فرضية وجود ترتيب لاختيار مصادر 
 : 1ومن امثلة ذلك نجد    مويل في المالتم

الامريكية والتي اشار من خلالها     موالتي اجريت على عينة من الم 2222سنة   NORTONدراسة 
 . م   مالى اهمية نظرية ترتيب اختيار مصادر التمويل في تفسري الهيكل المالي لل

 ,Michaelasوبالاضافة الى  1001سنة   Holmes et Cassarوبالمثل فان دراسات كل من 

Chittenden et Poutziouris   اظهرت هذه الدراسات على وجود علاقة عكسية بين  2222سنة
تفضل الاعتماد على التمويل الداخلي قبل اللجوء     مالربحية و الاقتراض حيث يؤكدون على ان الم

 .في استراليا وانجلترا    مالى التمويل الخارجي وهذا من دراسة اجريت على عينة من الم
من خلال العلاقة  وجود ترتيب لمصادر التمويل تؤكد على 2222 سنة Nékhiliوفي فرنسا في دراسة لـ 

 .العكسية بين التمويل الذاتي والقروض البنكية طويلة الاجل من جهة وحجم المؤسسة من جانب آخر
 2222لسنة  ENSRالمتوسطة وفي دراسة للشبكة الأوروبية للبحوث حول المؤسسات الصغيرة و 

 مؤسسات صغيرة ناجحة، مؤسسات ناشئة، :في أربعة مجموعات وهي    مالمأين تم تصنيف 

 .مؤسسات في توسع مؤسسات مبتكرة،
وقد أثبتت هذه الدراسة أن حدة العراقيل التمويلية تختلف من صنف لآخر حسب درجة المخاطر 
التي سيتحملها الممولون في كل صنف منها، وعلى هذا الأساس وفي نفس السياق، نحاول التعرف على 

لال في توفير مواردها المالية حسب كل صنف من خ    مالممختلف مصادر التمويل التي تعتمد عليها 
 . النتائج المتحصل عليها في نفس التقرير

ل تمثل المؤسسات حديثة النشأة ك: الناشئة  المؤسسات الصغيرة والمتوسطةقرارات تمويل في   .1
ســنوات، وحســب طبيعتهــا، فهــي بحاجــة إلى المــوارد الماليــة اللازمــة مؤسســة لهــا مــدة نشــاط تقــل عــن خمــس 
مصـادر التمويـل الـتي  فـان ترتيـب افضـلية الدراسـة هـذه  ، وحسبلتمويل أصولها الثابتة ورأس المال العامل

 :2حديثة النشأة، فجاءت النتائج على الشكل التالي    مالمتعتمد عليها 
من المؤسسات حديثة النشأة تعتمد في الأساس لتوفير الموارد المالية على الأموال  1/1حوالي الثلثين  . أ

 ؛الشخصية لصاحب المؤسسة

                                           
1 . Asma trabelsi, les déterminants de la structure du capital et les particularités du financement dans les pme : une 

etude sur données françaises, thèse pour l’obtention du titre de docteur en sciences de gestion, université paris ix 

dauphine, France, , 2006, p. 49. 
2
 . Commission européenne, sixième rapport, rapport 2000, Op. Cit. p.p. 156-157. 
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 ؛خمس المؤسسات حديثة النشأة تعتمد على مصدر مالي رئيسي وهو القروض البنكية 1/5حوالي  . ب
في حالات قليلة فقط تستخدم المؤسسات حديثة النشأة الأموال المتحصل عليها من الأصدقاء  . ت

 .(capital risque)والأقارب وكذلك بالنسبة لرأسمال المخاطر   

تعتــبر مصـادر التمويـل المتاحــة : الناض جةس طة  ق رارات تموي ل ف  ي المؤسس ات الص  غيرة والمتو  .2
 :للمؤسسات الصغيرة الناضجة أكثر وفرة مقارنة بالمؤسسات حديثة النشأة وهذا لعدة أسباب

إنخفاض حجم المشاريع الاستثمارية في المؤسسات الصغيرة الناضجة وبالتالي تكون بحاجة أقل  . أ
 ؛لتي تكون موجهة لتمويل القرارات الاستثماريةللموارد المالية الإضافية خاصة طويلة الأجل منها وا

انخفاض مستوى المخاطر التي سيتحملها الممولون في تمويلهم للمؤسسات الصغيرة الناضجة مقارنة  . ب
بالمؤسسات حديثة النشأة وهذا بسبب طول فترة نشاطها والذي يعتبر كمؤشر على قدرتها في الاستمرار 

 ؛بمعدلات فشل مرتفعةوتخطيها للمراحل الأولى التي تمتاز 
الصغيرة الناضجة لمستويات أرباح معتبرة، فإنها ستعتمد في  توعلى العموم، وبسبب تحقيق المؤسسا . ت

 .الأساس، لتوفير احتياجاتها التمويلية، على احتجاز جزء من هذه الأرباح وإعادة استثمارها
عها بسبب وضعيتها المالية وبالإضافة إلى ذلك، فهي تمتاز بعلاقة جيدة مع البنوك المتعاملة م

الجيدة، وكذلك يبدو أن البنوك تحبذ التعامل مع المؤسسات التي تمتاز بنمو بطيء ومستقر مثل ما هي 
عليه بالنسبة للمؤسسات الصغيرة الناضجة والتي تعتبرها أقل مخاطرة مقارنة بالمؤسسات التي تمتاز 

 .بمستويات نمو مرتفعة

   فالمفي مرحلة الإنطلاق، : المبتكرةت الصغيرة والمتوسطة  قرارات تمويل في المؤسسا . 1
، وعنـدما تـتمكن    مالمالمبتكرة تعتمد على المصادر الماليـة الداخليـة، مثـل مـا هـو عليـه بالنسـبة لكـل  م
المبتكرة من تخطي مرحلتي الإنشاء والانطلاق، من خلال إدخال منتجات وخدمات جديدة أو     مالم

لتطــوير، فإحتياجاتهــا التمويليــة تكــون في تزايــد مســتمر حــتى تفــوق قــدرتها علــى التمويــل محاولــة المؤسســة ا
 .مما سيجعلها تتوجه إلى مصادر تمويل خارجية (La capacité d' autofinancement)الذاتي 

المبتكرة فتمويلها يتطلب مؤسسات مالية تمتاز بكفاءة     مالمونظرا لصعوبة تقدير العوائد في 
عالية أي تمتلك تقنيات متطورة تمكنها من قياس معدلات العائد المتوقعة في مثل هذه المؤسسات، ومن 

المبتكرة لتوفير الموارد المالية هي رأسمال  م   مللبين مصادر التمويل التي تستخدمها الإدارة المالية 
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وفي مرحلة النضج بالنسبة لهذا النوع من  1 (Business angles)الرسمي والغير الرسمي المخاطر بنوعية 
ويمثل التمويل بالاقتراض  التقليدية م   مللالمؤسسات فاحتياجاتها المالية تكون مقاربة لتلك بالنسبة 
 .2المصدر المالي الخارجي الأساسي في توفير الموارد المالية اللازمة

الــتي     مالمعـاني ت: الت ي ف  ي توس  عل ف  ي المؤسس ات الص  غيرة والمتوس  طة  ق رارات تموي    .4
تكــون في توســع أو الــتي تمتــاز بمعــدلات نمــو مرتفعــة مــن نقــص حــاد في مصــادر التمويــل، خاصــة بســبب 
ارتفاع حجـم الأمـوال المطلوبـة لتمويـل احتياجاتهـا الاسـتثمارية والتشـغيلية المتزايـدة، والـتي لا يمكـن تغطيتهـا 

اما في هــذه الحالــة هــي القــروض البنكيــة، بــالموارد الماليــة الذاتيــة للمؤسســة، فالمصــادر الماليــة الأكثــر اســتخد
 .3وبالإضافة إلى اعتمادها على مصادر أخرى كرأسمال المخاطر بنوعيه الرسمي والغير رسمي

 يمكنناقدرتها التنموية والإبتكارية : على أساس للمص و ممن خلال قراءتنا لمصادر التمويل المتاحة 
بهدف توفير الأموال اللازمة لتلبية مختلف احتياجاتها     مالممصادر التمويل التي تلجأ إليها  ترتيب

 :الاستثمارية أو التشغيلية، والتي يتم المفاضلة فيما بينها حسب الترتيب التالي
 ؛المساهمات الشخصية . أ
  ؛الأرباح المحتجزة  في حالة استثمارات توسعية . ب
 ؛الموارد المالية المتحصل عليها من الأصدقاء والأقارب . ت
 ؛اريالائتمان التج . ث
 ؛التمويل الإيجاري . ج
 ؛رأسمال المخاطر  . ح
 ؛القروض البنكية . خ
 . مساعدات المؤسسات المالية الحكومية وغير الحكومية . د

 
 
 

                                           
1
 .  Commission européenne, sixième rapport, rapport 2000, Op. Cit. p. 158. 


 الم   م التقليدية هي التي لا تمتاز بالقدرة على الإبتكار  

2
. OCDE, le financement des PME innovantes dans une économie mondialisée, 2ème conférence de l’OCDE, Op. 

Cit. p. 16. 
3
 . Commission européenne, sixième rapport, rapport 2000, Op. Cit. p.159. 
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 نظرية الاشارة  حسب تفسير للهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الخامس 
تشير الى ان اهمية الاعتماد على التمويل الداخلي والقروض  2233من خلال اعمال روس سنة 

البنكية كأهم مصادر التمويل المؤسسة قبل اللجوء الى اصدار الأسهم، هذه السياسة التمويلية من شأنها 
اعطاء اشارة ايجابية للمستثمرين حول قيمة المؤسسة، وقد تم التأكيد على وجود مثل هذا النوع من 

والتي تمتاز باعتمادها بشكل كبير على التمويل الداخلي مقارنة بالتمويل     مالمة في السياسات المالي
 .الخارجي 

هناك العديد من الدراسات الميدانية التي حاولت تحديد مدى تأثير الاستراتيجية عن طريق الاشارة 
كل من   ، من بين هذه الدراسات نجد الدراسة التي قام بها   مالمعلى هيكل رأس المال في 

Leonardo et Clara     120حيث تم اجراء دراسة ميدانية على عينة من  1002كلارا وليوناردو سنة 
المحددة للهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة  لمؤسسة صغيرة ومتوسطة في إسبانيا بهدف تحديد العوام

لة ونظرية الاشارة في تفسير والمتوسطة في اسبانيا ، اين ارتكزت دراستهما الميدانية على دور نظرية الوكا
 .محددات الهيكل المالي

ومن خلال هذه الدراسة قام الباحثين بتحديد العوامل المحددة للهيكل المالي وعلاقتها المقترحة 
المعايير المتعلقة بالحجم المعايير المتعلقة بسمعة  1بنسبة الاموال المقترضة في ثلاث مجموعات اساسية وهي

 .الخاصة بخصائص العلاقة بين المقرض والمقترضالمؤسسة والمعايير 
افتراض انه كلما زاد التخصص والفصل بين وظائف الملكية والتسيير  في المؤسسة  حيث انه تم

 . 2يعتبر كإشارة جيدة مما يؤدى هذا الى زيادة نسبة الاموال المقترضة في الهيكل المالي
محل الدراسة يتم  الم   و ائة فقط من بالم 22,13ومن خلال نتائج دراستهما فقد تبين ان 

تسييرها من غير الملاك، وان اغلبية المؤسسات يتم تسييرها من طرف مالكيها، وبالتالي لا يوجد فصل 
واضح بين وظيفتي الملكية والتسيير، كما ان الدراسة تؤكد على عدم وجود ارتباط واضح بينها وبين نسبة 

 .3ب نظرية الاشارة الاموال المقترضة كما كان مفترض حس
نجد دراسة     مالمومن بين الدراسات التي تطرقت الى دور نظرية الاشارة في تفسير الهيكل المالي 

Ziane    حيث اكد على وجود استراتيجة للإشارة في تكوين القروض البنكية لعينة من  1002سنة

                                           
1
 . clara cardone-riportella and leonardo cazorla-papis, the new approaches to the analysis of the capital structure of 

sme´s: empirical evidence from spanish firms,  universidad carlos iii de madrid, 1002,   p.11. 
2
 . Clara Cardone-Riportella and Leonardo Cazorla-Papis, Op. Cit,  p.9 

3
 . ibid, p.13 
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اعتبرة هذه الدراسة ان ، حيث 2223و  2222مؤسسة صغيرة ومتوسطة فرنسية بين    1.113
استراتيجية الاشارة يمكن ان تتم وبالاعتماد على مؤشرات اخرى مثل، هيكل الاصول، التمويل 

  .الداخلي، السمعة امام الشركاء التجاريين، والنمو
بسبب وجود     مالمكل هذه الدراسات تؤكد على اهمية استراتيجية عن طريق الاشارة في 

 .لمعلوماتالنقص في الشفافية في ا
الامر الذي يؤكد على وجود قدر كبير من عدم التماثل في المعلومات الخاصة بالم   م بين 
المالكين والمستثمرين الخارجيين وهذا على اعتبار ان اغلبية الم   م هي مؤسسات عائلية يتم تسييرها 

عدم اشراك مساهمين من طرف المالكين والذين عادة لا يفضلون فتح رأسمال المؤسسة للتداول بهدف 
جدد ويبقى العائد المحقق حكرا على المالكين القدمى مما يعد مؤشر جيد على قيمة المؤسسة في حالة 

 .اقدامها على زيادة نسبة الاموال المقترضة 
 

الدراسات الميدانية المفسرة للهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة  : المطلب الثاني
 والمتوسطة

 
 في الدول الاوروبية  دراسات: الفرع الاول  

 1021سنة  Marc Deloof, Maurizio La Roccaوتتمثل في دراسة  :دراسات في إيطاليا .1
الائتمان سياسات و  المصرفية المحلية بين التنمية العلاقة حيث كانت هذه الدراسة تهدف الى التحقق من

على     مالصغيرة والمتوسطة في إيطاليا، وقد تم حسبهما التركيز على دراسة الم للمؤسسات التجاري
 .النوع من المؤسساتاعتبار ان الائتمان التجاري يعد مصدر تمويل اساسي ومهم بالنسبة لهذا 

مقاطعة في ايطاليا وهذا  201 عبرموزعة  م   م 203111وقد أجريت هذه الدراسة على عينة من 
 . 1002الى غاية  1001خلال الفترة الممتدة من 

 : 1ومن خلال هذه  الدراسة فقد تم التوصل الى النتائج التالية
على التنميـة المحليـة  المحلية عن طريق تأثيره الإيجابي التنمية المالية في دورا هاما يلعب التجاري الائتمان . أ

 لتحفيزها على التوسع في عملية البيع الآجل؛  م   مالتمويل لل من خلال توفير للبنوك

                                           
1 . Marc Deloof, Maurizio La Rocca, “Local financial development and the trade credit policy of Italian SMEs“ , 

Small Business Economics, April 2015, Volume 44, Issue 4, p.p 905-924. 

http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Marc+Deloof%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Marc+Deloof%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Maurizio+La+Rocca%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Marc+Deloof%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Maurizio+La+Rocca%22
http://link.springer.com/journal/11187
http://link.springer.com/journal/11187/44/4/page/1
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 المتواجدة في المقاطعات الايطالية التي تتـوفر علـى نظـام مـالي محلـي اكثـر تطـورا تميـل فيهـا الم    مالم . ب
 على منح الائتمان التجاري للعملاء؛  للتوسع اكثر في الاعتماد   م

 المتواجدة في المقاطعات الايطالية التي تتـوفر علـى نظـام مـالي محلـي اكثـر تطـورا تميـل فيهـا الم    مالم . ت
 على الائتمان التجاري من طرف الموردين؛للتوسع اكثر في الحصول    م

 مرتبطـة المحليـة لا تـزال الماليـة، فـان التنميـة عـالم تسـوده العولمـة أنـه حـتى في نتائج هذه الدراسـة  وتشير . ث
ومدى اعتمادها علـى الائتمـان التجـاري علـى اعتبـار انهـا تعمـل علـى تحقيـق اعـادة توزيـع لـرأس     مبالم

 . بالحصول على القروض اللازمة لتمويل مبيعاتها الآجلة م   مالمال من خلال السماح لل
م مصدر تمويل اساسي ومهم بالنسبة لل ن التجاري يعدومن خلال هذه الدراسة نستنتج ان الائتما

للحصــول علــى     موعليــه فــان تحقيــق التنميــة الماليــة المحليــة مرتبطــة بشــكل كبــير بمــدى قــدرة الم    م
 توزيـع لـراس المـال بإعـادةالتمويل من البنوك المحلية لتمويل مبيعاتها الآجلـة للعمـلاء والـذي سيسـمح بـدوره 

 . ليةوتحقيق التنمية المح
   SCHAFER, WERWATZ, ZIMMERMANNدراسـة وتتمثـل في  :ألماني ادراس ات ف ي   .2

خـــلال الفـــترة  المانيـــافي مبتكـــرة   م   م 113حيـــث اجريـــت هـــذه الدراســـة علـــى عينـــة مـــن  1001ســـنة 
تهــدف هــذه الدراســة إلى تحديــد طبيعــة  كانــت  حيــث  1001 منتصــف ســنة إلى غايــة 2222الممتــدة مــن 

وهذا  .العلاقة بين درجة المخاطر المتضمنة في المشروعات المبتكرة ذات التكنولوجيا التقدمة وطريقة تمويلها
ان شــركات التكنولوجيــا المتقدمــة ذات المخــاطر العاليــة تعتمــد علــى  هــلالتاليــة  ةالإشــكاليمـن خــلال طــرح 

تم التوصــل مــن خــلال هــذه الدراســة إلى  وقــد مــن التمويــل بــالاقتراض؟ التمويــل عــن طريــق الاصــدار اكثــر
 : 1النتائج التالية

جوهري على اختيار طريقة التمويل  تأثيرمؤشرات المخاطر للمشروع والمؤسسة على حد سواء لها ان  . أ
 ؛حيث ان المخاطرة تزيد من لجوء المؤسسة للتمويل الداخلي وتحد من قيمة الديون

مخــــاطر الــــتي تنطــــوي عليهــــا للمؤشــــر كنشــــاط البحــــث والتطــــوير في المؤسســــة   د علــــىاذا تم الاعتمــــا . ب
 .لتمويل عن طريق الاصدار اكثر من التمويل عن طريق الاقتراضل تميل الاخيرةهذه  المؤسسة، فان

                                           
1 . Dorothea Schafer , Axel Werwatz , Volker Zimmermann, “The Determinants of Debt and (Private) Equity 

Financing: The Case of Young, Innovative SMEs from Germany”, Industry and Innovation Volume 11, Issue 3, 

September 2004, PP 225- 248 

http://econpapers.repec.org/RAS/pwe116.htm
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الـتي تمتـاز بارتفـاع     مذه النتائج المتوصل اليهـا في هـذه الدراسـة يمكـن القـول ان المهومن خلال 
وترتفع فيها درجة المخاطرة مما يجعـل البنـوك مبتكرة مؤسسات  الانفاق في مجال البحث والتطوير تعد قيمة

ل الاعتمـاد القروض المقدمـة لهـذا النـوع مـن المؤسسـات الامـر الـذي يجعـل هـذه الاخـيرة تفضـ تحد من قيمة
  .اضق الاصدار بدرجة اكبر من التمويل عن طريق الاقتر يعلى التمويل الداخلي وعن طر 

   Apostolos Dasilas , Nicolas Papasyriopoulosوتتمثل في دراسة  :دراسات في اليونان .1
حوكمــة المؤسســات هــو القــاء الضــوء علــى العلاقــة بــين  الدراســةكــان الهــدف مــن هــذه حيــث   1021ســنة 

 Athensفي الســوق المــالي اليونــاني  اليونانيــة المدرجــة  م   موالتصــنيف الائتمــاني وهيكــل رأس المــال للــ

Stock Exchange /ASE  1020 إلى غاية  1001خلال الفترة الممتدة من.  
وقد تم اختيـار هـذه الفـترة لدراسـة الهيكـل المـالي للمؤسسـات اليونانيـة المدرجـة وهـذا بهـدف الـتمكن 
مــن اجــراء المقارنــة بــين النتــائج المتوصــل اليهــا في اســواق عالميــة اخــرى علــى اعتبــار ان المؤسســات اليونانيــة 

 . 1001جانفي  2من  قاانطلافي الاعتماد على المعايير الدولية في اعداد التقارير المالية  بدأت
وكبـــيرة الحجـــم والمدرجـــة في الســـوق المـــالي  م   م 112وقـــد اجريـــت هـــذه الدراســـة علـــى عينـــة مـــن 

اظهرت ان هياكل حوكمة الشركات وتصنيفها الإئتماني تلعب دورا هاما في تحديد الهيكل حيث  .اليوناني
 . 1020-1003 منالممتدة  زمة الماليةالمالي للمؤسسات اليونانية المدرجة، وهذا خاصة خلال مرحلة الا

عــلاوة علــى ذلــك فــان محــددات اخــرى مثــل حجــم المؤسســة ،الربحيــة، هيكــل الاصــول وفــر  النمــو 
 .1تمثل محددات هامة للرافعة المالية للمؤسسة

وفي الاخير من خلال هذه الدراسة تم التوصل إلى ان اثر متغير حوكمة الشركات على الهيكل المالي 
مقارنـــة بالمؤسســـات الكبـــيرة وهـــذا راجـــع إلى الـــدور الـــذي يلعبـــه المالـــك في تســـيير  ايعـــد محـــدود م   مللـــ

 .الخارجيين  للمساهمينالمؤسسة ذات الحجم  الصغير والمتوسط مما يحد من لجوئها 
 Alan A. Bevan, Joفي دراســة  الدراســة الاولى وتتمثــل :دراس  ات ف  ي المملك  ة المتح  دة .4

Danbolt    مـــن هـــذه الدراســـة هـــو البحـــث في مســـألة الهيكـــل المـــالي  الهـــدفحيـــث كـــان  1001ســـنة
مؤسسـة  311شملـت هـذه الدراسـة علـى عينـة تتكـون مـن  للمؤسسات ومحدداتها في المملكة المتحـدة، وقـد

 : 2التوصل إلى ان مالية في المملكة المتحدة، وحسب هذه الدراسة تم غير

                                           
1 . Apostolos Dasilas. Nicolas Papasyriopoulos, “Corporate governance, credit ratings and the capital structure of 

Greek SME and large listed firms“, Small Business Economics, June 2015, Volume 45, Issue 1, pp 215-244. 
2 .Bevan. A.A, Danbolt. J.O,  “Capital structure and its determinants in the UK- a decompositional analysis“, 

Applied Financial Economic, March2002, Volume 12, Issue 3, pp159-170. 

http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Apostolos+Dasilas%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Nicolas+Papasyriopoulos%22
http://link.springer.com/journal/11187
http://link.springer.com/journal/11187/45/1/page/1
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 الاقتراض في الهيكل المالي وحجم المؤسسة؛ان هناك علاقة طردية ذات دلالة بين نسبة  . أ

ان هنـاك علاقـة  تبـينقصـيرة الاجـل  بالفصل بين القروض طويل الاجل والقـروض قيام الباحثينوعند  . ب
والقـروض  عكسية بين حجم المؤسسة والقروض قصيرة الاجل وان هناك علاقة طردية بين حجم المؤسسـة

في العينـة محـل الدراسـة تجـد صـعوبة في الحصـول     مالم الاجل مما يؤكد حسبهما علـى ان البنكية طويلة
 طويلة الاجل؛ على القروض

الائتمـان التجــاري يمثــل مصــدر مـالي اساســي في المؤسســات محــل الدراسـة حيــث قــدرت نســبته بحــوالي  . ت
 .بالمائة من اجمالي الخصوم 11

بنسـبة كبـيرة   لاجـلالقروض قصـيرة اتحاول الاعتماد على     موحسب نتائج هذه الدراسة فان الم
كمصدر تمويل قصير الاجل لما يتيحه هذا التمويل من مرونة وسهولة الحصول عليه والتي تتوافق مع نتائج 

مقارنة بالتمويل طويل الاجل والذي يعـد  . 1021سنة  Marc Deloof, Maurizio La Roccaدراسة 
 .م   ممصدر مالي غير متاح لل

 ,Nicos Michaelas Francis Chittendenتلــك العائــدة لكــل مــن  امــا الدراســة الثانيــة فهــي
Panikkos; Poutziouris  محتــوى نظريــات الهيكــل  تطبيــقمــن خــلال هــذه الدراســة تم وقــد  2222ســنة

ومحاولة وضـع فرضـيات قابلـة للاختبـار للوقـوف علـى محـددات الهيكـل المـالي في     مالمالي على قطاع الم
 .   مالم

في المملكـة المتحـدة  م   م 1.100ولتحقيق هذا الهدف تم الاعتماد على قاعدة بيانات لعينة من 
 : 1وقد تم التوصل الى النتائج التالية  2221الى غاية  2231خلال الفترة الممتدة من 

وهــو عكــس مــا  قصــيرة الاجــل الضــريبة والقــروض الاثــرعــدم وجــود علاقــة ذات دلالــة احصــائية بــين  . أ
لتوســع في اســتخدام الامــوال تــنص عليــه النظريــات الماليــة الــتي تشــير الى الاثــر الايجــابي للــوفر الضــريبة علــى ا

مـالكي مما يشـير الى ان  .، في حين تظهر علاقة طردية بين معدل الضريبة والقروض طويلة الاجلالمقترضة
في ما يتعلق بالقرارات الخاصة بالتمويـل قصـير الاجـل في الضريبي  للأثرمام كبيرا قد لا يولون اهت    مالم

 ؛ طويل الاجل بالتمويلحين قد يعد الاثر الضريبي عنصر مهم في اتخاذ القرارت المتعلقة 

ممــا يشــير الى ان زيــادة احتمــال تحقيــق المقترضــة  والأمــوالوجــود علاقــة طرديــة بــين مؤشــر معــدل النمــو  . ب
 تزيد من قدرتها على التمويل بالقروض؛    ممعدلات نمو مرتفع في الم

                                           
1 . Michaelas. N, Chittenden. F, Poutziouris. P, “ Financial Policy and Capital Structure Choice in U.K SMEs: 

Empirical Evidence from Company panel Data“, Small Business Economics, March1999, Volume 12, Issue 2, 

pp113-130. 

http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Marc+Deloof%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Marc+Deloof%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Maurizio+La+Rocca%22
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التي ترتفع فيها درجة المخاطرة تميل اكثر للاعتمـاد علـى التمويـل عـن طريـق القـروض قصـيرة     مالم . ت
 الاجل؛

 وجود علاقة عكسية بين حجم المؤسسة ومدى اعتمادها على القروض قصيرة الاجل؛ . ث

 .القروض طويلة الاجلوجود علاقة طردية بين حجم المؤسسة ومدى اعتمادها على  . ج
حيـث قـام مـن خـلال هــذه  1001سـنة   Ydriss ZIANEتتمثـل في دراسـة  :دراس ات ف ي فرنس ا .5

الدراسـة بعــرض النتــائج المتعلقــة باختبــار الفرضــيات المرتبطـة بالنظريــات الماليــة للهيكــل المــالي للمؤسســة مــن 
 .الوكالة وعدم تماثل المعلوماتخلال ابراز اثر الضريبة، خطر الافلاس، وبالاضافة الى تكلفة 

مـــن  الممتـــدة فرنســـية تمـــت دراســـتها خـــلال الفـــترة م   م 13330مـــن  تالعينـــة محـــل الدراســـة تكونـــ
، حيــث اظهــرت هــذه الدراســة ان نســبة الامــوال المقترضــة في الهيكــل المــالي مرتبطــة ايجابيــا  2221-1000

  .تغير بشكل ملحوظ حسب حجم المؤسسةبالتغير في الاصول والنمو، ومرتبط سلبيا بالمردودية، وت
 م   مالمفسرة لنسبة الاموال المقترضـة في  اتبتحديد المتغير   ZIANEومن خلال هذه الدراسة قام 
حجــم المؤسســة، عمــر المؤسســة، المردوديــة، النمــو، مكونــات الاصــول و : بالاعتمــاد علــى المحــددات التاليــة

 .1تكلفة التمويل
في دراســــته علــــى فرضــــية ان حجــــم    ZIANEعلــــى معيــــار حجــــم المؤسســــة فقــــد انطلــــق  دبالاعتمــــا
ه هنــا متغــير اساســي في تحديــد نســبة الامــوال المقــترض في الهيكــل المــالي وهــذا علــى اســاس انــ المؤسســة يعــد
كلمــا صــغر حجمهــا وبالإضــافة الى  عــدم قــدرة المؤسســات علــى الحصــول علــى القــروض احتمــال كبــير في
  . ات المتعلقة بالمؤسسةنقص المعلوم

مــدة نشــاط المؤسســة  تاثبــات فرضــية انــه كلمــا زاد  ZIANEفيمــا يخــص عمــر المؤسســة فقــد حــاول 
 .في هيكلها المالي المقترضةلكما ارتفعت نسبة الاموال 

علــى محاولــة اثبــات احــدى الفرضــتين امــا المتعلقــة    ZIANEبالنســبة لمعيــار المردوديــة فقــد عمــل  امــا
والتي تنص على ان المؤسسات التي تمتـاز  pecking ordre theoryب اختيار مصادر التمويل ترتيبنظرية 

بمردودية اعلى تـنخفض فيهـا نسـبة الامـوال المقترضـة امـا الفرضـية الثانيـة الـتي حـاول اثباتهـا فهـي تقـوم علـى 
اسـاس نظريـة الإشـارة  علـى اعتبــار ان البنـوك تعتمـد علـى المردروديـة كمعيــار لتقيـيم مخـاطر المؤسسـة وعليــه 

                                           
1 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 

Internationale des PME, 2004, Volume 17, Numéro 1.p. p. 123-138. 
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رتفعـــت مردوديـــة المؤسســـة كلمـــا زادت نســـبة الامـــوال المقترضـــة في هيكلهـــا فحســـب هـــذه النظريـــة فكلمـــا ا
 .المالي

باختبــار فرضــيتين الاول تــنص علــى ان تكلفــة الافــلاس والوكالــة    ZIANEعيــار النمــو قــام لمبالنســبة 
وبالاضــافة الى امكنيــات النمــو تعتــبر مصــدر للصــراع وبالتــالي تخفــض نســبة الامــوال المقترضــة، امــا الفرضــية 
الثانية تقوم على اساس ان الاموال المقترضة تعد مصدر مالي فعلال ويمكلـن مـالكي ومسـيري المؤسسـة علـى 

 .المحافظة على استقلالية التسيير
كعامـل اساسـي محـدد لقـرارات الاعتمـاد     ZIANEفي ما يتعلق بمعيار مكونـات الاصـول فقـد اعتـبره 

بالنســـبة للمؤسســـات الـــتي تمتـــاز في ق مـــن فرضـــية انـــه حيـــث انـــه انطلـــ    معلـــى الامـــوال المقترضـــة في الم
عـدم تماثـل المعلومـات وبالتبعيـة في تكلفـة اثـر هي تمتاز بانخفاض في فهيكل اصولها بارتفاع الاصول المادية 

 .في الاموال المقترضة في هيكلها المالي على الزيادةالوكالة وبالتالي القدرة 
ان هنـــاك علاقـــة عكســـية بـــين تكلفـــة التمويـــل   ZIANEلعامـــل تكلفـــة التمويـــل فيعتقـــد  ةبالنســـبامـــا 

 .ونسبة الاموال المقترضة في المؤسسات
 Christine Chevallier, Anthony Miloudiاما الدراسة الثانية فهي تلك التي قـدمها كـلا مـن 

الفرنسـية ذات التكنولوجيـا    م موالتي كان الهدف منها هو دراسة محددات الهيكل المالي للـ 1021سنة 
 .1العالية وهذا بالتركيز على نظرية ترتيب مصادر التمويل

خلال الفـترة مـن  م   م 13221قاعدة بيانات لعينة تتكون من ولقد تم في هذه الدراسة الاعتماد 
 . 1020الى  1001

ذات التكنولوجيـا العاليـة  م   محيث اظهرت هذه الدراسة قوة تنبؤية كبـيرة حـول الهيكـل المـالي للـ
حسـب الافضــلية، فحجــم الاصـول الثابتــة وحجــم المؤسســة  بالاعتمـاد علــى نظريــة ترتيـب مصــادر التمويــل

، وهــذا علــى اعتبــار انــه  تلعبــان دورا اساســيا في مــدى قــدرة المؤسســة علــى الحصــول علــى القــروض البنكيــة
ضــمان اكــبر للبنــوك لتمويــل اســتثماراتها كلمــا زاد حجــم الاصــول الثابــت في المؤسســة كلمــا اعطــى ذلــك 

 .بالقروض
ان فــر  تحقيـق النمـو تــنعكس بشـكل ايجـابي علــى كمـا . الربحيـة تمثـل مؤشـر للاســتقلالية للمسـيرين

ذات  م   مالاقـــــتراض بشـــــكل عـــــام والقـــــروض طويلـــــة الاجـــــل، والـــــذي يعتـــــبر غـــــير بـــــديهي بالنســـــبة للـــــ

                                           
1 . Christine Chevallier, Anthony Miloudi,  “ structure du capital des pme françaises de haute technologie “,  

Recherches en Sciences de Gestion, 2014/2 (N° 101), p. 83-100. 
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    مت نســبة اقــراض طويــل اجــل منخفضــة في المالتكنولوجيــات العاليــة، حيــث ان هــذه الدراســة اظهــر 
ممــا يؤكــد علــى ان التمويــل الــذاتي يبقــى  % 2,3الفرنســية ذات التكنولوجيــا العاليــا حيــث قــدرة كمتوســط بـــ 

 .المصدر المالي الاكثر اهمية بالنسبة لمسيري هذا النوع من المؤسسات
رنســـية تجـــد صـــعوبة كبـــيرة في تمويـــل ذات التكنولوجيـــا العاليـــة الف    مولهـــذا علـــى العمـــوم فـــان  الم

بســـبب عـــدم تماثـــل المعلومـــات الـــذي يطبـــع العلاقـــة بينهـــا وبـــين مـــالكي رؤوس خاصـــة اصـــولها غـــير الماديـــة 
 . الى الغياب الشبه التام للضمانات المادية وبالإضافةالاموال 

والـتي   1001سـنة  Gavin C. Reidفي الدراسـة الـتي قـام بهـا وتتمثـل  :اس كوتلندادراس ات ف ي  . 6 
كانت تهدف الى شـرح واختبـار النظريـات المفسـرة للهيكـل المـالي علـى المؤسسـات الصـغيرة حديثـة المشـأة، 
ولقـــد تم اعـــداد هـــذه الدراســـة بالاعتمـــاد علـــى قاعـــدة بيانـــات تم جمعهـــا عـــن طريـــق اســـتبيان تم تقديمـــه في  

غايـة  الى 2221مؤسسة صغيرة خلال فترة اربعة سنوات من  210شكل مقابلات شخصية على عينة من 
2223 . 

 : 1ولقد تم من خلال هذه الدراسة توضيح مميزات الهيكل المالي للمؤسسات الصغيرة كالتالي
وســيؤول نســبيا، ســيتم التوســع في اســتخدامه في الهيكــل المــالي  منخفضــةاذا كانــت تكلفــة الاقــتراض  . أ

ال وبالاضـــافة الى الانتـــاج للارتفـــاع حـــتى يـــتم بلـــوغ مســـتوى معـــين مـــن بالتـــالي كـــل مـــن الـــديون وراس المـــ
  ؛الاقتراض اين سيتم في هذه الحالة توزيع الارباح

اذا كانت الاسهم منخفضة التكلفة نسبيا، سيبقى الاعتماد علـى الامـوال المقترضـة في المراحـل الاولى  . ب
، وتســـتمر هـــذه عـــات ســـتنمو بســـرعة ايضـــامـــن نشـــأة المؤسســـة الصـــغيرة، كمـــا ان كـــل مـــن رأس المـــال والمبي

الوضعية الى ان تنخفض الاموال المقترضة مقارنة بالارتفاع في راس المال والمبيعـات حـتى يـتم بلـوغ مسـتوى 
 .معين من الاقتراض اين سيتم في هذه الحالة توزيع الارباح

لصــغيرة تــؤدي الى ومنــه بنــاءا علــى هــذه الدراســة فــان ارتفــاع تكلفــة الاقــتراض بالنســبة للمؤسســات ا
الحــد مــن اســتخدام القــروض البنكيــة، امــا اذا كانــت هــذه التكلفــة منخفضــة فســيتم اللجــوء للاعتمــاد علــى 
القروض البنكية في خلال مراحل حياة المؤسسة الى ان يتم بلـوغ مسـتوى ثابـت والـذي يعتـبر الهيكـل المـالي 

 .  الامثل للمؤسسة

                                           
1 . REID. G. C, “Trajectories of Small Business Financial Structure”, Small Business Economics, Volume 20, 

June2003, Issue 4, p.p237-285. 
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 .Pedro Proença, Raul M. Sقام بها  كلا من وتتمثل في الدراسة التي   :في البرتغالدراسات   .7

Laureano, Luis M. S. Laureano   نت تهـدف الى دراسـة محـددات الهيكـل المـالي اوالتي ك 1022سنة
الاعتمــاد في هــذه الدراســة وقــد تم . 1003لســنة  الماليــة العالميــةفي البرتغــال ومــدى تــأثره بالازمــة  م   مللــ

 . 1020الى غاية  1003في البرتغال خلال الفترة الممتدة من  م   م 213313ينة من على  ع
حيث اظهرت هذه الدراسة ان السـيولة، الربحيـة ومكونـات الاصـول تمثـل المحـددات الرئيسـية المفسـرة 

م لي للـفي نسبة الاموال المقـترض في الهيكـل المـا انخفاض كما تم تسجيل. البرتغالية م   مللهيكل المالي لل
 .1003لية العالمية لسنة االبرتغالية خلال الازمة الم   م

 :1فحسب نتائج هذه الدراسة
البرتغالية     مهناك علاقة عكسية بين نسبة الاموال المقترضة والربحية، هذه النتيجة تشير الى ان الم . أ

تميل للاعتماد على تمويل استثماراتها عـن طريـق المصـادر الداخليـة وهـذا بسـبب ارتفـاع تكلفـة التمويـل مـن 
 المصادر الخارجية؛

هنـاك الوقت تم تسجيل علاقة عكسية بين هيكل الاصول والقروض البنكية قصيرة الاجل وفي نفس  . ب
    ملــة الأجــل وقــد تم تفســير ذلــك علــى ان المعلاقــة طرديــة بــين هيكــل الاصــول والقــروض البنكيــة طوي

التي تمتلك اصول كبيرة يمكنهـا التوسـع في اسـتخدام القـروض البنكيـة طويلـة الاجـل في هيكلهـا المـالي علـى 
 .اعتبار ان هذه الاصول يمكن استخدامها كضمان لأصل الدين في حالة افلاس المؤسسة

 1001ســنة  Francisco Sogorb-Miraوتتمثــل في الدراســة الــتي قــام بهــا  :ف  ي اس  بانيادراس  ات   .8
، وقــد تمــت هــذه م   مفي الهيكــل المــالي للــ والــتي كانــت تهــدف الى تحديــد كيــف تــؤثر خصــائص المؤسســة

سـنوات  1غير مالية في اسـبانيا وذلـك خـلال مـدة  م   م 13131الدراسة على قاعدة بيانات تتكون من 
 . 2223الى غاية  2221من 

غــير المصـاريف الوفـورات الضــريبية المحققـة مــن  الربحيــة وومـن خــلال هـذه الدراســة تم التوصـل الى ان 
، كمـــا ان حجـــم    معـــة مـــن الوعـــاء الضـــريبي مرتبطـــة بعلاقـــة عكســـية مـــع الرفـــع المـــالي في المالمقتطالماليـــة 

 .م   مالمؤسسة ونموها وهيكل اصولها لها تأثير ايجابي على الهيكل المالي لل
 : 1وتتلخص نتائج هذه الدراسة في التالي

                                           
1 . Pedro Proença, Raul M.S. Laureano, Luis M.S. Laureano,  “Determinants of Capital Structure and the 2008 

Financial Crisis: Evidence from Portuguese SMEs“ , Procedia - Social and Behavioral Sciences, Volume 150, 15 

September 2014, p.p. 182-191. 

http://www.jstor.org.www.sndl1.arn.dz/action/doBasicSearch?acc=on&wc=on&fc=off&group=none&Query=au:%22Francisco+Sogorb-Mira%22&si=1
http://www.sciencedirect.com.www.sndl1.arn.dz/science/article/pii/S1877042814050769
http://www.sciencedirect.com.www.sndl1.arn.dz/science/article/pii/S1877042814050769
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مــتربط بعلاقــة عكســية بــالوفورات الضــريبة وبالتــالي     ماول نتيجــة تتمثــل في ان الرفــع المــالي في الم . أ
علــى التمويــل بــالقروض البنكيــة     مفكلمــا زاد الوعــاء الضــريبي كلمــا ادى هــذا الى انخفــاض اعتمــاد الم

 ؛2230سنة   DeAngelo and Masulisوهي نفس النتيجة المتوصل اليها في اعمال 
ت اصـولها مرتبطـان طرديـا بنسـبة الامـوال المقترضـة النتيجة الثانية تتمثل في ان حجم المؤسسة ومكونـا . ب

الا انـــه بالتـــدقيق في مكونـــات الامـــوال المقترضـــة يلاحـــظ ان هيكـــل الاصـــول . م   مفي الهيكـــل المـــالي للـــ
مــتربط بعلاقــة طرديــة بــالقروض طويلــة الاجــل وبعلاقــة عكســية بنســبة القــروض  قصــيرة الاجــل في الهيكــل 

الثابتة على القروض طويلة الاجل في حين ان  لأصولهافي تمويلها     مالم المالي، وهذا تم تفسيره باعتماد
قيمــة الاصــول الثابتــة في هيكــل  ارتفعــتالاصــول المتداولــة تمــول بــالقروض قصــيرة الاجــل وبالتــالي فكلمــا 

 ؛في المقابل القروض قصيرة الاجل توانخفضنسبة القروض الطويلة الجل  تالاصول زاد
التي تمتاز بفـر  تحقيـق نمـو مرتفـع تميـل للتوسـع اكثـر في اسـتخدام     مدها ان المالنتيجة الثالثة مفا . ت

. الاموال امقترضة في هيكلهـا المـالي، في حـين تكـون هـذه العلاقـة عكسـية بالنسـبة للقـروض قصـيرة الاجـل
ة وهــذا نــاتج علــى ان الاســتثمارات التوســعية تأخــذ طــابع اصــول ثابتــة والــتي يجــب تمويلهــا بــالقروض طويلــ

 .الأجل
 

 الفرع الثاني دراسات في ولايات المتحدة الامريكية

 Frederick C. Scherr and Heatherفي الدراسـة الـتي قـام بهـا  كـلا مـن الدراسـة الاولى وتتمثل 

M. Hulburt  حيــث كانــت هــذه الدراســة تهــدف الى البحــث في محــددات مــدة اســتحقاق  1002ســنة
في هيكلهــا المــالي، وهــذا علــى اعتبــار ان هــذا النــوع مــن المؤسســات     مالقــروض الــتي تعتمــد عليهــا الم

مــن حيــث الملكيــة، الجبايــة، المرونــة، الصــناعة، : يختلــف عــن المؤسســات كبــيرة الحجــم في الخصــائص التاليــة
 .2حجم الانتاج، الولوج للسوق المالي، ومستوى عدم تماثل المعلومات

والـتي تتكـون مـن  2221و  2233ات خـلال السـنتين تمت بالاعتمـاد علـى قاعـدة بيانـالدراسة  هذه
حيــث تكونــت العينــة المدروســة عامــل  100الــتي يقــل عــدد عمالهــا عــن     مالمتضــم  عشــوائيتين تــينعين
م    13113فقد كانت تتكون من  2221في حين العينة المدروسة سنة  م   م 13101من  2233سنة 
  .بالدراسة تم جمعها باستخدام البريد والهاتففي حين ان المعلومات والبيانات الخاصة  . م

                                                                                                                                        
1
 . Francisco Sogorb-Mira , “How SME Uniqueness Affects Capital Structure: Evidence From A 1994–1998 

Spanish Data Panel“ , Small Business Economics  December 2005, Volume 25, Issue 5, p.p 447-457. 
2 . Frederick C. Scherr and Heather M. Hulburt, “The Debt Maturity Structure of Small Firms“, Financial 

Management, Vol. 30, No. 1 (Spring, 2001), p.p. 85-111 . 

http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Francisco+Sogorb-Mira%22
http://link.springer.com/journal/11187
http://link.springer.com/journal/11187/25/5/page/1
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، يكـــل اصـــول المؤسســـة، الهيكـــل المـــاليهوقـــد تم التوصـــل مـــن خـــلال هـــذه الدراســـة الى ان كـــلا مـــن 
واحتمال الفشل هي محددات احصائية واقتصادية مهمة لتحديد مدة استحقاق القروض في هيكـل تمويـل 

 .   مالم
وبالاضافة الى درجـة عـدم تماثـل المعلومـات والوضـعية الضـريبية  كما تم التوصل الى ان امكانية النمو

 .تؤثر  في اختيار مدة استحقاق القروض م   ملل
صــول ثابتــة تميــل للاعتمــاد علــى القــروض االــتي تمتلــك     موعليــه فحســب هــذه الدراســة فــان الم

تميــل للاعتمــاد علــى ق الاقــتراض يــالــتي تعتمــد علــى التمويــل عــن طر     مان الم في حــينطويلــة الأجــل ، 
فـــترة اســـتحقاق القـــرض بالاضـــافة الى انـــه تم بكمـــا ان حجـــم المؤسســـة مـــرتبط عكســـيا   ،القـــروض الثابتـــة

 اق القـرض مـن جهـة وظهـور اثـر محـدودالتوصل الى عدم وجود علاقة ذات دلالة بـين النمـو ومـدة اسـتحق
 .القرض من جهة اخرى قبين عدم تماثل المعلومات، الضرائب و قطاع النشاط  على مدة استحقا

م وهـي عبـارة عـن دراسـة استقصـائية للـ 2220سـنة  Edgar Nortonالدراسـة الثانيـة تتعلـق بدراسـة 
ها باسـتخدام الدراسـة بعض النظريات المفسـرة للهيكـل المـالي والـتي لا يمكـن دراسـت دراسةمن خلال    م

 .التجريبية المعتمدة على قاعدة البيانات المتاحة
 م   مبعض النظريـات وتحديـد اوجـه الاخـتلاف بـين معتقـدات المسـيرين المـاليين للـوبهدف اختبار 

والمؤسســات كبــيرة الحجــم حــول الهيكــل المــالي تم الاعتمــاد علــى ارســال اســتبيان يتكــون مــن مجموعــة مــن 
الاســئلة الــتي تم طرحهــا في دراســة ســابقة علــى المــدراء المــاليين للمؤسســات كبــيرة الحجــم، وقــد تم في هــذه 

منها والمقدرة  % 13 الاجابة واسترجاع وتمت، م   م 101 لـ لدراسة ارسال الاستبيان الى المدراء الماليينا
 .م   م 220بـ 

حول الهيكل المالي  م   مومن خلال هذه الدراسة تم التوصل الى ان معتقدات المدراء الماليين لل
 : 1تتشابه مع تلك الخاصة بالمدراء الماليين للمؤسسات كبيرة الحجم خاصة فيما يتعلق بـ 

 ؛ترتيب اختيار مصادر التمويل نفس المعتقد المتعلق بتحديد الهيكل المالي وفقا لنظرية لكل منهما  . أ
وتكلفة الوكالة وعدم تماثل المعلومات لكل منهما نفس المعتقد المحدود والمتعلق بأثر تكلفة الافلاس  . ب

 .في اختيار الهيكل التمويلي

                                           
1 . Edgar Norton, “ Similarities and Differences in Small and Large Corporation Beliefs about Capital Structure 

Policy“, Small Business Economics, Vol. 2, No. 3 (1990), p.p. 229-245. 
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حـول الهيكـل المـالي  م   مكما انه ومن جانب آخر تم التوصل الى ان معتقدات المدراء المـاليين للـ
 :تختلف عن تلك الخاصة بالمدراء الماليين للمؤسسات كبيرة الحجم خاصة فيما يتعلق بـ

 فيما يتعلق بتحديد نسبة القروض المستهدفة؛    ماهتمام اقل من طرف الم . أ

 .للتخفيض في القروض الى ادنى حد ممكن    مرغبة اكبر من طرف الم . ب
 

 دراسات في دول أخرى: الثالثالفرع  

 .D. Forte, L. A. Barros, W. Tكـلا مـن   قـدمهاوهـي الدراسـة الـتي  :ف ي البرازي لدراس ات   .1

Nakamura  في البرازيـل وهـذا  م   موالتي كانت تهدف الى دراسة محددات الهيكل المالي للـ 1021سنة
ســـنة، ولقـــد تم  21مؤسســـة خـــلال فـــترة  223000مـــن خـــلال الاعتمـــاد علـــى قاعـــدة بيانـــات تتكـــون مـــن 

التوصــل مــن خــلال هــذه الدراســة الى نتيجتــين رئيســيتين همــا ان الربحيــة مرتبطــة بعلاقــة عكســية مــع الرفــع 
  .ما النتيجة الثانية فهي تتمثل في وجود علاقة طردية بين حجم الاصول والرفع الماليالمالي، ا

مما يعـني ان نتـائج هـذه الدراسـة تتوافـق مـع مـا تـنص عليـه نظريـة ترتيـب مصـادر التمويـل والـتي تشـير 
تعمـــــل علـــــى تمويـــــل توســـــعت نشـــــاطها عـــــن طريـــــق الـــــديون بعـــــد ان تســـــتنفيذ مصـــــادرها     مالى ان الم
 .الداخلية

 :1كما تم التوصل الى نتائج اخرى والمتمثلة في
وجـــود علاقـــة طرديـــة بـــين حجـــم المؤسســـة والرفـــع المـــالي والـــذي يمكـــن تفســـيره بـــان المؤسســـات اكبـــيرة  . أ

 الحجم لها القدرة الاكبر عل الحصول القروض؛

اقـل للقـروض في هيكلهـا المـالي وهـذا بسـبب  لاسـتخدامرجة مخـاطرة عاليـة تميـل دالتي تمتاز ب    مالم . ب
 ارتفاع تكلفة الافلاس؛

الــتي تمتــاز بمــدة نشــاط     معمــر المؤسســة مــرتبط عكســيا بــالرفع المــالي، هــذا مــا يؤكــد علــى ان الم . ت
 . تكون اكثر تحفظا في استخدام الرفع المالي اطول

 Yuji Honjo, Nobuyuki تتمثــل في الدراســة الــتي قــام بهــا كــلا مــن  :الياب  انف  ي  دراس  ات  . 2

Harada  حيــث كانــت هــذه الدراســة تهــدف الى البحــث في اثــر السياســات العامــة والهيكــل  1001ســنة

                                           
1 . Denis Forte; Lucas Ayres Barros; Wilson Toshiro Nakamura, “Determinants of the capital structure of small and 

medium sized Brazilian enterprises“, BAR - Brazilian Administration Review, vol.10 no.3 Rio de 

Janeiro July/Sept. 2013, p.p. 347-369 

http://www.scielo.br/scielo.php?script=sci_serial&pid=1807-7692&lng=en&nrm=iso
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    مفي اليابان، وقد تم في الدراسة الاعتماد على قاعدة بيانات تتكـون مـن الم    مالمالي على نمو الم
 .1في قطاع الصناعة التحويليةالناشطة 

الاعمـــال  وإنشـــاءقـــانون الابـــداع  اثـــر السياســـة العامـــة مـــن خـــلال وحســـب هـــذه الدراســـة تم اختبـــار
Creative Business Promotion Law على نمو المؤسسة    مالخا  بالم. 

 بعينـة مـن المة وللقيام بهذه الدراسة تم الاعتماد على قاعدة بيانات تتشكل من التقارير المالية الخاص
 . 2222الى غاية  2221وذلك خلال الفترة من  مؤسسة 13212والمقدرة بـ    م

 :ومن خلال هذه الدراسة تم التوصل للنتائج التالية
 للتوسع والزيادة في اصولها؛الاعمال الياباني تميل  وإنشاءالمنشأة وفقا لقانون الابداع     مان الم . أ

حديثـــة     مالاعمـــال والتـــدفقات النقديـــة لهـــا اثـــر علـــى نمـــو الم وإنشـــاءقـــانون الابـــداع مـــن  ان كـــلا . ب
 النشأة؛

المســـتحدثة في  الماليـــة للأســـواق وبالإضـــافة    مالعامـــة الموجهـــة لـــدعم الم السياســـاتان لكـــل مـــن  . ت
 .لها تأثير على نمو المؤسسات خاصة حديثة النشأة منها اليابان للمشاريع الجديدة

 Chaojin Xiang, Xiaofeng Wu تتمثل في الدراسة التي قام بها كلا من :في الصيندراسات   .1

and Aoyang Miao  بحث في مدى مسـاهمة منصـة الحيث كانت هذه الدراسة تهدف الى  1021سنة
 . في التنويع في تركيبة هيكلها المالي واثر ذلك على كفاءتها    مالتداول في السوق المالي الخاصة بالم

هـــذه     مانشـــاء اول منصـــة تـــداول في الســـوق المـــالي في الصـــين خاصـــة بـــالم تم 1001ســـنة  ففـــي
ســنوات حــتى  3المدرجــة في الســوق المــالي في ظــرف     مالمنصــة تطــورت بشــكل كبــير حــتى بلــغ عــدد الم

 .2مؤسسة 113يقدر بـ  1022سنة 
في الصـين تلعـب دورا مهمـا في التنميـة الاقتصـادية،     ماشـكالية ان الم هذه الدراسة قامت علـى

لكــن المشــكل المــالي وعــدم وجــود مرونــة في هيكلهــا المــالي هــي عبــارة عــن مجموعــة مــن العراقيــل الــتي يجــب 
الحلـــول المناســـبة، ولهـــذا مـــن خـــلال هـــذا البحـــث تم اعـــداد تحليـــل للانحـــدار لقاعـــدة  لإيجـــادالتعامـــل معهـــا 

وهـذا بهـدف  1022الى غاية  1002المدرجة في السوق المالي خلال الفترة من     مالبيانات الخاصة بالم
 .تحديد العلاقة بين الهيكل المالي وكفاءة المؤسسة

                                           
1 . Yuji Honjo and Nobuyuki Harada, “SME Policy, Financial Structure and Firm Growth: Evidence from Japan“, 

Small Business Economics, Vol. 27, No. 4/5 (Dec. 2006), p.p. 289-300. 
2 . Chaojin Xiang, Xiaofeng Wu and Aoyang Miao, Proceedings of the Eighth International Conference on 

Management Science and Engineering Management, Advances in Intelligent Systems and Computing, 07 May 

2014, p.p 1049-1058.  
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ومــن خــلال هــذه الدراســة تم التوصــل علــى ان هنــاك علاقــة عكســية ذات دلالــة بــين نســبة القــروض 
لهـا روض طويلـة الاجـل في الهيكـل المـالي كمـا ان نسـبة القـ     مقصيرة الاجل في الهيكـل المـالي وكفـاءة الم

 .   مكفاءة الم  اثر ايجابي محدود على
المدرجــة في الســوق المــالي في  م   مكمــا تشــير الدراســة الى ان نســبة الاقــتراض في الهيكــل المــالي للــ

 .مالي مثالي موحد لالصين تمتاز بالانخفاض، كما ان لا تمتلك لهيك
غــير  بأنــهفي الصــين حســب هــذه الدراســة يمتــاز  م   متم تســجيل ملاحظــة ان الهيكــل المــالي للــ و

منطقـي  بالنسـبة لـبعض المؤسسـات حيـث انـه تم ملاحظـة ارتفـاع نسـبة القـروض قصـيرة الاجـل في الهيكــل 
 ز بعض المالمالية التي تمي اتبالصعوب، وقد تم تفسير ذلك  % 200المالي اين بلغ في بعض الحالات نسبة 

 .الى صغر حجمها والعائد في الاساس   م
علــى التحســين في     مومــن خــلال نتــائج هــذه الدراســة فانــه تم التوصــل الى ضــرورة مســاعدة الم

 .والرفع من كفاءتها من خلال الرفع من القروض طويلة الاجل  هيكلها المالي
قامـت بهـا كـلا مـن وفـاء حـدريش بـن عيـاا و صـونيا وتتمثل في الدراسة الـتي  :في تونسدراسات   .4

والـتي كانــت  1021سـنة  Wafa Hadriche Ben Ayed, Sonia Ghorbel Zouariغربـال زواري 
في تــونس تمــت ملاحظتهمــا  م   م 122الى تحليــل محــددات الهيكــل المــالي لعينــة مــن  اتهــدف مــن خلالهــ

علـــى هيكلهـــا  م   مليـــة للـــخـــلال فـــترة ســـتة ســـنوات وهـــذا مـــن خـــلال التســـاؤل عـــن اثـــر الخصـــائص الما
 .1المالي

غــير محايــد حيــث انــه   م   موحســب النمــوذج المتوصــل اليــه في هــذه الدراســة فــان الهيكــل المــالي للــ
تعـد المحـددات الرئيسـية للقـروض والتي التجاري يتأثر بعدة محددات اهمها تكلفة التمويل، الربحية، والقرض 

 .البنكية
تعتمـد علـى نــوع مـن الترتيـب في اختيـار مصـادر التمويـل حيــث     مكمـا أظهـرت الدراسـة ان الم

 .تفضل التمويل باستخدام المصادر المالية الداخلية والقروض التجارية
الــتي     مشــاط يظهــر ان المحســب قطــاع الن م   مكمــا ان التحليــل لمحــددات الهيكــل المــالي للــ

 .الصناعية    متعمل في قطاع الخدمات تعاني من صعوبة اكبر في الحصول على التمويل مقارنة بالم

                                           
1 . Wafa Hadriche Ben Ayed, Sonia Ghorbel Zouari, “capital Structure and Financing of SMEs: The Tunisian 

Case”, International Journal of Economics and Finance, 2014, Vol 6, No 5, p.p.96-111. 

http://www.ccsenet.org/journal/index.php/ijef/issue/view/1070
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 ســــابقة الــــذكر م   مالاحتياجــــات الاســــتثمارية للــــالمفســــرة لهيكــــل تمويــــل مـــن خــــلال الدراســــات  
اولا مـن حيـث : ناصـر اساسـية وهـينستخلص العديـد مـن النتـائج المهمـة والـتي يمكـن تصـنيفها في ثلاثـة ع

علـى     م، ثانيـا الاجابـة علـى مـدى امكانيـة تـوفر الم   مهيكل تمويـل المموضوع مدى اهمية دراسة  
في  يتمثــلامــا العنصــر الثالــث ف الأخــرى،نســبة اقــتراض مثلــى في هيكلهــا المــالي تميزهــا عــن بقيــة المؤسســات 

 .م   مقتراض في الهيكل المالي للحصر اهم المتغيرات المؤثرة في تحديد نسبة الا
فمن خـلال الكـم الكبـير مـن المقاربـات     ممن حيث مدى اهمية دراسة موضوع هيكل تمويل الم
الــتي تم ســردها وتحليلهــا مــن خــلال المبحــث  م   مالنظريــة والداراســات الميدانيــة المفســرة للهيكــل المــالي للــ

الثالـــث مـــن الفصـــل الحـــالي يجعلنـــا نســـتنتج ان هـــذا الموضـــوع يعـــد مجـــالا خصـــبا للدراســـة في ميـــدان الادارة 
لا يـزال يأخـذ حيـزا كبـيرا مـن الابحـاث  م   محيـث نلاحـظ ان الاهتمـام بدراسـة الهيكـل المـالي للـ ،المالية

 Chaojin Xiang, Xiaofeng Wu and ة الـتي قـام بهـا كـلا مـنالدراسـعلـى غـرار  ،حـتى يومنـا هـذا

Aoyang Miao  قامـت بهـا كـلا مـن وفـاء حـدريش بـن عيـاا و صـونيا غربـال الدراسة الـتي ،  1021سنة
  قـدمهاالدراسـة الـتي ،  1021سـنة  Wafa Hadriche Ben Ayed, Sonia Ghorbel Zouariزواري 
قـام بهـا  كـلا مـن لدراسـة الـتي وا 1021سـنة  D. Forte, L. A. Barros, W. T. Nakamuraكـلا مـن 

Pedro Proença, Raul M. S. Laureano, Luis M. S. Laureano   للدراسة  بالإضافة 1022سنة
حيـث تعتـبر كـل هـذه . 1021سـنة  Christine Chevallier, Anthony Miloudiالـتي قـدمها كـلا مـن 
 .الدراسات جد حديثة 

لا يقتصـر علـى دولـة  م   مدراسـة موضـوع الهيكـل المـالي للـالاهتمام بمن جانب آخر نلاحظ ان 
في العديد من دول العالم علـى  واهتمام بعينها او منطقة اقتصادية معينة بل ان الموضوع محل بحث ودراسة

وفي جميــع قــارات العــالم دون اســتثناء  ممــا يؤكــد مــرة اخــرى علــى  م   ماخــتلاف اقتصــادها وتعريفهــا للــ
 .م   ملموضوع الهيكل المالي لل العالمية الدراسات الاكاديمية البالغة التي توليهاالاهمية 

المقدمـة في مجــال الهيكــل المــالي  والأعمــال ي المســاهماتومـا يزيــد مــن اهميـة هــذا النــوع مــن الدراسـة هــ
 علـى وجـه من طرف أهم الاقتصـاديين والمنظـرين في مجـال الادارة الماليـة عمومـا والنظريـات المـالي م   ملل

 Brigham et Gapenski, Miller, Norton, Barton et :الخصو  على المستوى العالمي من شاكلة

Matthews, Andrews, Scott, Ang, Churchill et Lewi 3        

علـى نسـبة اقـتراض     مالاجابـة علـى مـدى امكانيـة تـوفر المفيما يتعلق بالعنصـر الثـاني والخـا  ب
، فـــان المقاربـــات النظريـــة والدراســـة الميدانيـــة مثلـــى في هيكلهـــا المـــالي تميزهـــا عـــن بقيـــة المؤسســـات الأخـــرى
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تشـــير في معظمهـــا الى عـــدم وجـــود نســـبة مثلـــى محـــددة مـــن الامـــوال المقترضـــة في  م   مللـــللهيكـــل المـــالي 
لتي قد تميزها عـن المؤسسـات كبـيرة الحجـم، إلال انها قد تتصف ببعض الخصائص ا ،م   مالهيكل المالي لل

يمتـاز بنسـبة  م   مالهيكل المالي للـ الى ان    Millerو   Brigham et Gapenskiحيث يشير كل من 
لمســـتوى عــال مـــن مخـــاطر تعرضـــها : اقــتراض اقـــل مقارنــة بالمؤسســـات كبـــيرة الحجــم وهـــذا للأســـباب التاليــة

 وبالتـالي الانخفـاض في ،وانخفـاض حجـم اصـولها ربـح العمليـاتالأعمال بسبب التقلبات الكبيرة في صافي 
 كمــا انهـــا الإفــلاس والوكالــة،   تكلفـــتي ممــا يــؤدي الى الارتفــاع في ،حجــم أمــوال التصــفية في حالــة إفلاســـها

المتمثلة في الوفورات الضريبية والتي لا تكفـي  ،تخضع لشريحة ضريبية أقل بسبب انخفاض التدفقات النقدية
  .ستوى المرتفع من تكلفة الإفلاس والوكالةلتغطية الم

طرديـة بـين حجـم المؤسسـة ونسـبة القـروض طويلـة تشـير الى وجـود علاقـة اخـرى كما نجـد دراسـات 
 ;Nicos Michaelas Francis Chittenden, Panikkosالاجـــل في هيكلهـــا المـــالي في دراســـة  

Poutziouris  حجم المؤسسة ونسبة القروض قصـيرة  في حين ان العالقة تكون عكسية بين،  2222سنة
 .Pedro Proença, Raul M. Sنفـس النتـائج تم التوصــل اليهـا في دراسـة  .الاجـل في هيكلهـا المـالي

Laureano, Luis M. S. Laureano   والتي تشير الى وجود علاقة طردية بين حجم اصول  1122سنة
  .والقروض البنكية طويلة الأجلالمؤسسة و 
في  الاجـــل بنســـبة منخفضـــة مـــن الامـــوال المقترضـــة طويلـــةتمتـــاز     موهـــذا مـــا يؤكـــد علـــى ان الم 

وفي نفس الوقت قـد تتوسـع في اسـتخدام الامـوال المقترضـة  مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم،هيكلها المالي 
  Walker et Pettyو  2232سـنة  Bates ، وهـي نفـس النتـائج الـتي ظهـرت في دراسـاتقصـيرة الاجـل 

،  1001سـنة    Alan A. Bevan, Jo Danbolt، 2222سـنة   Davidson et Dutiaو  2233سـنة 

Marc Deloof, Maurizio La Rocca  10213سنة 
يمكــن تفســيره  م   مومــن جانــب آخــر فــان العديــد مــن الدراســات تشــير الى ان الهيكــل المــالي للــ

المسيرين على اعتبار ان ميول   2222سنة   Nortonبالاعتماد على نظرية ترتيب اختيار مصادر التمويل 
 ،في تحديــد الهيكــل المــالي للمؤسســة تمثــل عامــل مهــم وأساســي    موالــذين يمثلــون عــادة المــالكين في الم

 .على عكس ما هو الحال بالنسبة للمؤسسات كبيرة الحجم والتي تكون فيها الملكية مستقلة عن الادارة
يفضــلون الاعتمــاد علــى التمويــل الــداخلي وعــدم توزيــع الاربــاح     مممــا يجعــل مــالكي ومســيري الم

وبالمثل فان دراسات كل من ،  2231سنة  Bird et Juttnerبدرجة اكبر مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم 
Holmes et Cassar   الى  وبالإضـافة 1001سـنةMichaelas, Chittenden et Poutziouris   سـنة

http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Marc+Deloof%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Maurizio+La+Rocca%22
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تفضـل     معلى وجود علاقة عكسية بين الربحية و الاقتراض حيث يؤكـدون علـى ان الم أكدت 2222
ـــل الـــداخلي قبـــل اللجـــوء الى التمويـــل الخـــارجي في حـــين يمثـــل والائتمـــان التجـــاري  .الاعتمـــاد علـــى التموي

كمصـدر   ،1021سـنة  Marc Deloof, Maurizio La Roccaم   ممصـدر تمويـل ذو اهميـة بالغـة للـ
 .مالي قصير الاجل لتمويل نشاط الاستغلال

النظريـــات المفســـرة للهيكـــل المـــالي  الى وجـــود العديـــد مـــن  2222 ســـنة Angمـــن جانـــب آخـــر يشـــير 
فالمقاربـة المتعلقـة بـدورة حيـاة المؤسسـة لفهـم سـلوك . للمؤسسات الصغيرة لكـل مرحلـة مـن مراحـل تطورهـا

في مجــال التمويــل تم تفســيرها بالاعتمــاد علــى نمــاذج مراحــل نمــو المؤسســات، حيــث انــه وحســب     مالم
Churchill et Lewi  المؤسسـة خــلال تطورهـا تمــر بمراحـل عديــدة وفي كــل يؤكـدان علــى ان  2231ســنة

 .مرحلة يحدث تغيير في هيكلها المالي
م   اما العنصر الثالث والمتمثل في حصر اهم المتغيرات المحددة لنسبة الاقتراض في الهيكل المالي للـ

يكـل  المـالي فقد تم مـن خـلال العديـد مـن الدراسـات الميدانيـة وضـع نمـاذج لتفسـير نسـبة الاقـتراض في اله م
حجــم المؤسســة، عمــر المؤسســة، المردوديــة، النمــو، مــن المحــددات مثــل  مجموعــةبالاعتمــاد علــى  م   مللــ

نسـبة الاقـتراض ولهـذا فـان 3  1001سـنة   Ydriss ZIANEفي دراسة  مكونات الاصول و تكلفة التمويل
ذه النســبة مــن مؤسســة الى غــير موحــدة بالنســبة لكــل المؤسســات فقــد تتغــير هــ م   مفي الهيكــل المــالي للــ

كما نشـير الى ان العنصـر الخـا  بمحـددات نسـبة الاقـتراض في . اخرى وهذا حسب العديد من المتغيرات
  .سيحظى يقدر اكبر من الاهتمام والتحليل في الفصل الرابع م   مالهيكل المالي لل
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 :خلاصة الفصل

 م   مللمختلف مصادر التمويل المتاحة في المبحث الاول الى من خلال الفصل الحالي تم التطرق 
والتي قد تكون موجهة لزيادة الاموال الخاصة او المقترضة وحتى الاساليب المبتكرة لدعم القدرة التمويلية 

 .، مع التركيز اكثر على الاموال المقترضة الموجهة لتمويل الاحتياجات الاستثماريةم   ملل
ل المتقدمة ذات الأنظمة المالية المتطورة كدول الاتحاد في الدو     مالمحيث تم التوصل الى ان 

وارد مالية من المصادر الخارجية من خلال الاعتماد على المتحاول توفير فيها     م، فإن الممثلا الأوروبي
التمويل بالاقتراض بمختلف صيغه، السحب على المكشوف، القروض البنكية، القرض الإيجاري وعقود 

 كمصدر ثاني هو اللجوء إلى المستثمرين الخارجيين والذي يكون عن طريق مساهمات ثم. تحويل الفاتورة
، بالإضافة إلى خاصة من طرف المؤسسات المالية المتخصصة في رأس مال المخاطر في رأسمال المؤسسة

  .اعتمادها على المساعدات المقدمة من طرف المؤسسات المالية الحكومية وغير الحكومية
الجانب النظري للعلاقة بين الهيكل المالي  تم من خلاله التطرق الىث الثاني والذي اما في المبح

وقيمة المؤسسة وهذا بهدف التعرف على مختلف النظريات التي حاولت الاجابة على اشكالية مدى 
تمكنها من تعظيم  في هيكلها المالي من الاموال المقترضةمستهدفة نسبة مثلى لامكانية امتلاك المؤسسات 

الاساس الذي تم عليه اعداد الدراسات الميدانية  الاخيرة تمثلهذه  ان على اعتبارقيمتها السوقية، 
 .على وجه الخصو  م   موالمقاربة النظرية المفسرة للهيكل المالي لل

 ومن خلال هذه النظريات لاحظنا ان هناك تباين في النتائج المتوصل اليها حول مدى امكانية
للمؤسسة من عدمها، إلال انه الاكيد حسب نتائج هذه في الهيكل المالي تحديد نسبة اقتراض مثلى 

النظريات ان نسبة الاقتراض في الهيكل المالي قد تحكمها عدة متغيرات ومحددات على غرار تكلفة 
ات او الافراد، الاموال، تكلفة الافلاس والوكالة، مردودية المؤسسة، الضريبة على الدخل سواء المؤسس

 .القيمة السوقية لأسهم المؤسسة وحجم الاصول
مما يؤكد على ان المؤسسة قد تسعى الى توفير نسبة اقتراض خاصة بها بناءا على المحددات 

 .والمتغيرات التي تحكم طبعية نشاطها او نوعها او حجمها
ريـــة والدراســـات الميدانيـــة التطـــرق فيـــه الى المقاربـــات النظ تم امـــا مـــن خـــلال المبحـــث الثالـــث والـــذي

في ثلاثـة  تم تلخيصـها والـتي فقـد تم التوصـل الى العديـد مـن النتـائج الهامـة م   مالمفسرة للهيكل المـالي للـ
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، ثانيــا الاجابــة    ماولا مــن حيــث مــدى اهميــة دراســة  موضــوع هيكــل تمويــل الم: عناصــر اساســية وهــي
ثلــى في هيكلهــا المــالي تميزهــا عــن بقيــة المؤسســات علــى نســبة اقــتراض م    معلــى مــدى امكانيــة تــوفر الم

الأخــرى، امــا العنصــر الثالــث فيتمثــل في حصــر اهــم المتغــيرات المــؤثرة في تحديــد نســبة الاقــتراض في الهيكــل 
 .م   مالمالي لل

فمن خـلال الكـم الكبـير مـن المقاربـات     ممن حيث مدى اهمية دراسة موضوع هيكل تمويل الم
الــتي تم ســردها وتحليلهــا مــن خــلال المبحــث  م   مالميدانيــة المفســرة للهيكــل المــالي للــ النظريــة والداراســات

الثالـــث مـــن الفصـــل الحـــالي يجعلنـــا نســـتنتج ان هـــذا الموضـــوع يعـــد مجـــالا خصـــبا للدراســـة في ميـــدان الادارة 
ن الابحـاث كبـيرا مـلا يـزال يأخـذ حيـزا   م   مالمالية، حيـث نلاحـظ ان الاهتمـام بدراسـة الهيكـل المـالي للـ

 .حتى يومنا هذا
لا يقتصـر علـى دولـة  م   مان الاهتمام بدراسة موضـوع الهيكـل المـالي للـ لاحظنامن جانب آخر 

،  بعينهــا او منطقــة اقتصــادية معينــة بــل ان الموضــوع محــل بحــث ودراســة واهتمــام في العديــد مــن دول العــالم
أهــــم المقدمــــة مــــن طــــرف  والأعمــــالكمــــا ان هــــذا الموضــــوع قــــد تم تســــجيل فيــــه العديــــد مــــن المســــاهمات 

الاقتصــاديين والمنظــرين في مجــال الادارة الماليــة عمومــا والنظريــات المــالي علــى وجــه الخصــو  علــى المســتوى 
 .,Brigham et Gapenski, Miller, Nortonالعالمي من شاكلة 
علـى نسـبة اقـتراض مثلـى في هيكلهـا المـالي تميزهـا عـن بقيـة     منيـة تـوفر المدى امكابمفيما يتعلق 

تشــير في معظمهــا  م   مالمؤسســات الأخــرى، فــان المقاربــات النظريــة والدراســة الميدانيــة للهيكــل المــالي للــ
ف ، إلال انهــا قــد تتصــم   مالى عــدم وجــود نســبة مثلــى محــددة مــن الامــوال المقترضــة في الهيكــل المــالي للــ

يمتــاز  م   مان الهيكــل المــالي للــ حيــثبــبعض الخصــائص الــتي قــد تميزهــا عــن المؤسســات كبــيرة الحجــم، 
في حـين ترتفـع نسـبة القـروض اقـل مقارنـة بالمؤسسـات كبـيرة الحجـم  (قـروض طويلـة الاجـل) بنسبة اقتراض

  .مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم م   مقصيرة الاجل في الهيكل المالي لل
يمكــن تفســيره  م   مآخــر فــان العديــد مــن الدراســات تشــير الى ان الهيكــل المــالي للــ ومــن جانــب

المســيرين والــذين يمثلــون عــادة بالاعتمــاد علــى نظريــة ترتيــب اختيــار مصــادر التمويــل علــى اعتبــار ان ميــول 
علــى عكــس مــا هــو  ،تمثــل عامــل مهــم وأساســي في تحديــد الهيكــل المــالي للمؤسســة    مالمــالكين في الم

 .لحال بالنسبة للمؤسسات كبيرة الحجم والتي تكون فيها الملكية مستقلة عن الادارةا
يفضــلون الاعتمــاد علــى التمويــل الــداخلي وعــدم توزيــع الاربــاح     مممــا يجعــل مــالكي ومســيري الم

 الاعتمـاد علـى التمويـل الـداخلي قبـل اللجـوء الى التمويـلأي بدرجة اكبر مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجـم 



 

223 
 

كمصــدر مــالي قصــير  م   مفي حــين يمثــل والائتمــان التجــاري مصــدر تمويــل ذو اهميــة بالغــة للــ .الخــارجي
 .الاجل لتمويل نشاط الاستغلال

نسبة الاقتراض في الهيكل المالي الذكر فقد تم التوصل الى ان  سابقةالدراسات  نتائجوبناءا على 
من مؤسسة الى اخرى  هذه النسبة قد تتغيرحيث ان غير موحدة بالنسبة لكل المؤسسات  م   ملل

ومدى     موالمحددات المؤثرة في القرارات المالية لمالكي ومسيري الم وهذا حسب العديد من المتغيرات
حجم المؤسسة، عمر  :قدرتها التفاوضية امام الهيئات المالية للحصول على التمويل خارجي، مثل

   .ول و تكلفة التمويلالمؤسسة، المردودية، النمو، مكونات الاص
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والمتوسطة  واقع تمويل المؤسسات الصغيرة

 في الجزائر
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 الثالثالفصل  
 واقع تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر 

 

 :مقدمة الفصل
الاحصاء الاقتصادي الاول الذي تم انجازه من طرف المتوصل اليها من خلال  النتائجعلى  اعتمادا

فإنه تم التوصل الى ان اهم مصادر التمويل التي تعتمد عليها  ،1199الديوان الوطني للإحصاء لسنة 
التمويل الذاتي ثم القروض  ،المؤسسات الاقتصادية في الجزائر مرتبة حسب اهميتها على الشكل التالي

 .المساعدات المقدمة من طرف الاجهزة الحكوميةفالبنكية 
من المؤسسات تعتبر القروض البنكية هي المصدر  % 3,3حيث تشير الاحصائيات ان فقط 

 141الى  01المؤسسات متوسطة الحجم التي توظف من  من % 11,9الاساسي للتمويل، في حين ان 
من المؤسسات كبيرة الحجم التي  % 13,9وان نسبة  ،عامل قد تحصلت من قبل على قروض بنكية

كما تشير .عامل فأكثر قد قامت في وقت سابق بالحصول على قروض بنكية 101توظف من 
 .تصادية تعتمد على التمويل الذاتيمن المؤسسات الاق % 23,1الاحصائيات في نفس الدراسة ان 

من المؤسسات  % 0الدعم المالي الحكومية فقد اظهرت هذه الدراسة ان  بأجهزةوفيما يتعلق 
منهم قد استفادوا من الدعم المالي  % 70,6الاقتصادية قد استفادة من الدعم المالي الحكومي حيث ان 
قد استفادوا من الدعم في اطار  % 11,3ان  في اطار الوكالة الوطني لدعم وتشغيل الشباب في حين

مالي قد منح دعم فهاز الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر لج اما بالنسبة ،الوكالة الوطنية للاستثمارات
ت المستفيدة من االنسبة المتبقية من المؤسس فيما يخص ،من المؤسسات الاقتصادية محل الدراسة % 0,1لـ 

على الدعم في اطار قروض الصندوق الوطني للتأمين  تفقد تحصل % 7,9لة في الدعم الحكومي والمتمث
 .1على البطالة

الاحصاء الاقتصادي الاول الذي تم انجازه من طرف المتوصل اليها من خلال  وبالنظر للنتائج
 ، فيمكن ملاحظة ان التمويل الذاتي يمثل اهم مصدر مالي لتلبية1199الديوان الوطني للإحصاء لسنة 

تعتمد على التمويل الخارجي بنسب محدودة، وقد  الم ص ممما يعني ان ، للم ص مالاحتياجات التمويلية 
 .من جانبين مختلفينوجهة نظرنا حسب ذلك تفسير  يمكن

                                           
1 . Office National des Statistiques, premier recensement économique 2011 résultats définitifs de la première phase, 

ONS, Collections Statistiques N° 172/ 2012 Série E : Economie N° 69, Alger, juillet 2012, p.p. 27-28. 
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في الجزائر مماثلة لنظيرتها في باقي دول  للم ص مهو ان خصائص الهيكل المالي  ،في الجانب الأول 
 من البحث الذي نحن بصدد اعداده ج المتوصل اليها في الفصل الثانيلال النتائحيث انه ومن خ  ،العالم

اقل مقارنة بالمؤسسات  ( قروض طويلة الاجل)يمتاز بنسبة اقتراض  للم ص متوصلنا الى ان الهيكل المالي 
ول اعتبار ان مي كبيرة الحجم، وهذا قد يمكن تفسيره بالاعتماد على نظرية ترتيب مصادر التمويل على

، حيث  للم ص متمثل عامل مهم في تحديد الهيكل المالي  الم ص مالمسيرين الذين يمثلون عادة مالكي 
مقارن بالمؤسسات كبيرة يفضلون عادة الاعتماد على التمويل الداخلي وعدم توزيع الارباح بدرجة اكبر 

 .سنحاول التطرق اليه بأكثر تفصيل من خلال الفصل الرابع وهذا ماالحجم، 
في  الم ص ماما الجانب الثاني والذي يمكن على اساسه تفسير انخفاض نسبة التمويل الخارجي في 

الجزائر هو امكانية عدم توفر النظام المالي والبنكي في الجزائر على الهيئات والمؤسسات المالية الملائمة 
ته من خلال الفصل الحالي، ، وهذا ما سنحاول معالجللم ص ملتوفير السيولة بالكمية والنوعية المناسبة 

 .حيث سنقوم بتقسيم هذا الفصل الى ثلاثة مباحث
سنعمل  ،المبحث الاول والذي هو بعنوان النظام البنكي والمالي الجزائري ودوره في تمويل المؤسسات

 عرفة نوعه هل هو اقتصاد استدانة يي تطغىبم وهذاعلى دراسة النظام المالي والبنكي الجزائري  من خلاله
عليه التمويل البنكي او انه اقتصاد اسواق مالي اين تمثل اللاوساطة المالية الممول الاساسي للنشاط 
الاقتصادي، وهذا من خلال التعرف على مختلف الهيئات والمؤسسات المالية المكونة للنظام المالي والبنكي 

صادي وطبيعة النشاط الاقت لجم الكتلة النقدية الموجهة لتمويلحالى التطرق  وبالإضافةالجزائري، 
 .مصدرها

في الجزائر فسيخصص الى تحليل النسيج المؤسساتي  الم ص ماما المبحث الثاني والمعنون بواقع 
ودورها في  الم ص مالمتعلقة بديموغرافية  للإحصائياتفي الجزائر من خلال سردنا وتحليلنا  الم ص ملقطاع 

، القيمة المضافة  تحقيق ،ل مد  مساهمتها في التوظيفتحسين المؤشرات الاقتصادية الكلية من خلا
 .الناتج الداخلي الخام والصادرات خارج قطاع المحروقات التنويع في مصادر
في الجزائر فسنقوم  الم ص مالمبحث الثالث والذي هو بعنوان اجهزة دعم انشاء وتمويل  في حين

ومد  مساهمتها  الم ص مالموجهة لدعم قطاع من خلاله بسرد وتحليل لنشاط مختلف الاجهزة الحكومية 
 .لهذا النوع من المؤسساتفي توفير التمويل من المصادر الخارجية 
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  المؤسساتفي تمويل    ودوره الجزائري المالي  النظام البنكي و :الأولالمبحث  
 نوعه هل هو بتحديددراسة النظام المالي والبنكي الجزائري  سنحاول من خلال المبحث الحالي

عليه التمويل البنكي او انه اقتصاد اسواق مالي اين تمثل اللاوساطة المالية  يطغىاقتصاد استدانة يي 
على مختلف الهيئات والمؤسسات المالية المكونة  بالتعرفالممول الاساسي للنشاط الاقتصادي، وهذا 

، ، من خلال ثلاثة مطالبيالاقتصادومد  مساهمتها في تمويل النشاط للنظام المالي والبنكي الجزائري، 
الى تحديد اوجه  وبالإضافةحيث يخصص المطلب الاول للتعريف بالنظام المالي بصفة عامة ومكوناته 

الاختلاف بين اقتصاد الاستدانة واقتصاد الاسواق المالية، ثم في المطلب الثاني يتم التطرق الى خصائص 
خير يخصص المطلب الثالث لتحديد دور البنوك والهيئات النظام البنكي والمالي الجزائري ومكوناته وفي الا

 .للنظام البنكي والمالي الجزائري في تمويل المؤسسات الاقتصادية المكونةالمالية 
 

  النظام المالي ومكوناته  :الأولالمطلب  
بصـــفة عامـــة يعمـــل النظـــام المـــالي علـــى تـــأجير الامـــوال مـــن المـــدخرين اصـــحاب الفـــوائ  الماليـــة اي 

اص الذين ينفقون اقل ممـا حققـوه مـن عوائـد الى المقرضـين وهـم الاشـخاص الـذين ينفقـون اكثـر ممـا الاشخ
 . حققوه من عوائد

يو  للأبنــاءقــات الدراســة نفلومــن امثلتهــا التمويــل المسـتقبلي  وهنـاك عــدة دوافــع لللجــوء الى الادخـار
نــزل جديــد او انشــاء مؤسســة ضــمان تقاعــد مــريح، كمــا ان للاقــتراض دوافــع عديــدة مــن امثلتهــا شــراء م

 .جديدة
الى رؤوس  بالإضافةفوائد على المدخرين يقومون بتقديم اموالهم للنظام المالي على امل الحصول 

في حين ان المقترضين يطلبون الاموال من النظام المالي على امل انهم يحققون عوائد تمكنهم من  ،اموالهم
ستقبل، ومنه فالنظام المالي مكون من العديد من انواع الهيئات المقترضة في الم والأموال الفوائددفع قيمة 

 .1بين المدخرين والمقترضين تنسيق العلاقةالمالية التي تعلم على ضمان 
 : ومن خلال المطلب الحالي سنتطرق الى الفروع التالي

 الفرع الأول التعريف بالنظام المالي، . ي

                                           
1
 . Gregory N. Mankiw,Mark P. Taylor, Principes de l'économie, 1

er
 edition, edition de boeck, Bruxelles, 

Belgique,1998, p. 675.  
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 الفرع الثاني وظائف النظام المالي، . ب
 .الث انواع البنوك المكونة للنظام الماليالفرع الث . ت
 

 النظام المالي ماهية :الأولالفرع  
والـذي تم   la crise de l économie keynésienne " يزمة الاقتصاد الكينزي" في كتابه المعنون بـ
علــى ان تمويــل الاقتصــاد يمكــن ان يــتم   John Hicksيكــد جــون هــيكس  5791اصــداره لأول مــرة ســنة 

واقتصــاد ريس  économie d'endettementلفــة، حيــث قــام بالفصــل بــين اقتصــاد الاســتدانة بطــرق مخت
وهـذا بالاعتمـاد علـى المعـايير الثلاثـة  ،économie de marchés financiers 1المـال او الاسـواق الماليـة 

 : 2التالية
في حـــين انـــه في حســـب ةليـــة تمويـــل الاقتصـــاد، فـــان اقتصـــاد الاســـتدانة يمتـــاز بالتمويـــل غـــير المباشـــر   . ي

 ،اقتصاد الاسواق المالية تمتاز بالتمويل المباشر
تحديـــد اســـعار الفائـــدة، في اقتصـــاديات الاســـواق الماليـــة اســـعار الفائـــدة تمتـــاز بالمرونـــة  ةليـــاتحســـب  . ب

وتتحدد وفقا للعرض والطلب في السوق، في حين في اقتصاد الاستدانة فهو مرتبط بقرارات البنك المركزي 
 ،د ادارياوبالتالي يحد

اتجاه العلاقة السببية بـين الكتلـة النقديـة ويمـوال البنـك المركـزي، في اقتصـاديات الاسـواق الماليـة البنـوك  . ت
النقــود وبالتــالي فــان النقــود تكــون خارجيـة المنشــأ وتعمــل السياســة النقديــة علــى مراقبــة الكتلــة  بإنشــاءتقـوم 

تقـوم بتقـديم القـروض ثم تحصـل علـى اعـادة التمويـل  النقدية، في حين انه في اقتصـاديات الاسـتدانة البنـوك
 . من البنك المركزي

 :التطور التاريخي للاقتصاد العالمي من اقتصاد الاستدانة الى اقتصاد الاسواق المالية .1

يمتـــاز بكونـــه اقتصـــاد الاســـتدانة حيـــث كانـــت بعـــد نهايـــة الحـــرب العالميـــة الثانيـــة كـــان الاقتصـــاد العـــالمي 
صدر المالي الرئيسي لتمويل الاستثمارات والنشاطات الاقتصادية، ولقد صاحبت البنوك البنوك تمثل الم

                                           
1
 . Jean-Luc Bailly et all, Économie monétaire et financière, 2

e
 édition, éditions Bréal, Paris, France, 2006, p. 260. 

2 . Marc Montoussé et all, Analyse économique et historique des sociétés contemporaines, éditions Bréal, Paris, 

France, 2007, p. p. 216-217. 
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اين تميز بالارتفاع   les trente glorieuses 5791الى  5791تطور الاقتصاد العالمي خلال الفترة من 
ة حجــم الاســتهلاك في غالبيــة الــدول المتقدمــة خاصــة دول المكونــ دةالكبــير لحجــم الاســتثمارات وزيــا

لمنظمة التعاون والتنمية الاقتصادية مما جعل من امكانيات الاستثمار تفوق القدرة التمويليـة للاقتصـاد 
الانخفـاض في اسـعار ب مـدعمحفز المتعاملين الاقتصاديين للجوء اكثر فـأكثر الى الاقـتراض  الامر الذي

مــن اثــر الرفــع المــالي  ســتفادةالاممــا حفــز المتعــاملين الاقتصــاديين علــى  ،الفائــدة المطبقــة علــى القــروض
والتوسع في تمويل الاسـتثمارات باسـتخدام القـروض علـى اعتبـار ان معـدلات الفائـدة كانـت منخفضـة 

 . 1مقارنة بمعدلات الارباح على الاستثمارات
ونتيجــة للتوســع الكبــير في الاقــتراض مــن  5791بدايــة الســبعينيات مــن القــرن الماضــي  انــه مــع إلاا 

الاقتصـــــادية بـــــدي الرفـــــع المـــــالي يأخـــــذ مفعـــــولا عكســـــيا  يـــــث وجـــــدت المؤسســـــات طـــــرف المتعـــــاملين 
الاقتصادية نفسها بمعدلات اقتراض مرتفعة في الهيكل المالي مقابل زيادة قيمة المصاريف المالية المتمثلـة 
في الفوائد علـى القـروض حيـث قـدرت نسـبة التمويـل خـلال فـترة بدايـة الثمانينيـات مـن القـرن الماضـي 

هــذه الوضــعية جعلــت مــن المؤسســات في حالــة عــدم قــدرة . كمتوســط  %01الى  %11 ــوالي  5791
 .2على تسديد قيمة القروض  مما خف  من حجم الاستثمارت

زيــادة حجــم الكتلــة النقديــة المتداولــة بذلــك  سمــحفي المقابــل ونتيجــة للتوســع المفــرط في الاقــتراض 
ت التضــخم، هــذه الوضــعية الجديــدة للاقتصــاد العــالمي في الاقتصــاد العــالمي ممــا اد  الى ارتفــاع معــدلا

 .مثلت حدود اقتصاد الاستدانة( انخفاض حجم الاستثمارات، ارتفاع معدلات التضخم)
تم وضـع سياسـات اقتصـادية مـن طـرف العديـد  5791منذ بداية الثمانينيـات مـن القـرن الماضـي 

 : 3اض منهامن الدول المتقدمة بهدف الحد من التمويل عن طريق الاقتر 
في الولايــات المتحــدة الامريكيــة  5797مثــل مــا تم اعتمــاده ســنة  اكثــر تشــددسياســة نقديــة وضــع  . ي

الاحتيــاطي الفــدرالي في الولايــات المتحــدة الامريكيــة، والــذي كــان رئــيس  Paul Volkerمــن طــرف 
 ،يهدف من خلاله الى الحد من القروض والكتلة النقدية والرفع من معدلات الفائدة

سياســة تهــدف الى زيــادة نســبة الاربــاح في القيمــة المضــافة مــن خــلال التخفــي  في الاجــور  وضــع . ب
 ،والضرائب للسماح اكثر للمؤسسات من الاعتماد على التمويل الذاتي

                                           
1 . Marc Montoussé,Dominique Chamblay, 100 fiches pour comprendre les sciences économiques, éditions Bréal, 

Paris, France, 2005, p. p. 140. 

2 . Marc Montoussé,Dominique Chamblay, Op. Cit. p.p. 140-141. 
3 . ibid. p. 141. 
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 .سياسة الحد من الانفاق الحكومي واللجوء الى الخصخصة وهذا بهدف تخفي  الدين الحكومي . ت
ر عن طريق الاسواق المالية من خلال تحفيزات جبائية ومن جانب ةخر تم دعم التمويل المباش

المتعاملين الاقتصاديين  تحفز  للاقتصاد العالمي هذه الوضعية الجديدة ،وابتكار منتجات مالية جديدة
مما جعل الاقتصاد العالمي يغلب عليه  عوض الاعتماد على القروض البنكيةالمالية  للأسواقللجوء اكثر 

 : 1كما هو موضح في الشكل الموالي   .الماليةطابع اقتصاد الاسواق 
 

 التمويل عن طريق اسواق رأس المال والقروض البنكية في العالم(: 02)الشكل رقم  

 
Source : Pierre vernimenne, Finance d entreprise, 13

e
 edition, ed DALLOZ, Paris, France, 2015, p. 326 

 

لاقتصاد العالمي يعتمد اكثر على الاسواق المالية في يلاحظ ان ا( 11)ومن خلال الشكل رقم 
 .تمويل النشاط الاقتصادي في السنوات الاخيرة مقارنة  بالتمويل عن طريق القروض البنكية

كبــيرة    في هــذا النــوع مـن الانظمــة مؤسسـات الدولــة تمــارس رقابـة :اقتصففاد الاسففتدانةتعريف    .2
القروض  وتحديد تكلفة اعـادة التمويـل مـن طـرف  منح ةها لعمليير تأط من خلالعلى ةليات التمويل 

 :2كما هو موضح في الشكل الموالي. البنك المركزي عن طريقالبنوك من الصنف الثاني 
 
 

                                           
1 . Pierre vernimenne, Finance d entreprise, 13

e
 edition, ed DALLOZ, Paris, France, 2015, p. 326. 

2 . Marc mountousse et all, 100 Fiches pour comprendre l'histoire économique contemporaine, 2e edition, Edition 

Bréal, Paris, France, 2008, p. 75. 
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 آلية التمويل في اقتصاد الاستدانة(: 02)الشكل رقم  

 

 
Source : Marc mountousse et all, 100 Fiches pour comprendre l'histoire économique contemporaine, 2e edition, 

Edition Bréal, Paris, France, 2008, p. 75 
 

يقوم على اساس تسلسل يتضح جليا ان نظام اقتصاد الاستدانة ( 19)ومن خلال الشكل رقم 
حيث يقوم البنك االمركزي  ،هرمي ومركزي في التحكم في حجم السيولة النقدية المتداولة في السوق

دور ( متخصصة ،استثمارية ،تجارية )بالتحكم بالسياسة النقدية للاقتصاد على ان تعمل بنوك الاعمال 
ن المتعاملين الاقتصاديين اصحاب لنقدية مجمع السيولة االوسيط بين المتعاملين الاقتصاديين من خلال 

على شكل ( المستثمرين)توزيعها على المتعاملين الاقتصاديين ذوي العجز المالي  وإعادة( فرادالا)الفوائ  
بين بنوك الاعمال والمتعاملين الاقتصاديين سواء من  العلاقةوفي حالة وجود اي اختلال في هذه  ،قروض

وبالتالي ارتفاع الطلب على السيولة اكثر من السيولة المتاحة او في حالة خلال زيادة حجم الاستثمار 
اي ظهور فائ  في الكتلة النقدية يتدخل انخفاض حجم الاستثمار وبالتالي تدني الطلب على السيولة 

 .البنك المركزي من خلال السياسة النقدية لضبط حجم السيولة النقدية المتداولة على مستو  السوق
ب قوم المتعاملين الاقتصاديين اصحافي هذا النوع من الانظمة ي :ماليةاقتصاد الاسواق ال   تعري .3

( مستثمرين)بالاتصال المباشر مع المتعاملين الاقتصاديين اصحاب العجز المالي ( افراد)الفوائ  المالية 
سوق المالي والسوق وهذا على مستو  يسواق ريس المال والتي تكون متواجدة في صيغتين اساسيتين هما ال

 .النقدي
حيث يمثل السوق المالي المكان الذي يتم فيه تبادل الاوراق المالية بالنقود، وبالتالي فهو سوق 

ينقسم هذا السوق بدوره الى نوعين اساسيين وهما السوق الاولي  كما الأجل،لرؤوس الاموال طويلة 
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اما الصنف الثاني  تتداول مثل الاسهم والسنداوالذي يتم من خلاله اصدار الاوراق المالية الجديدة لل
فيتمثل في السوق الثانوي والذي يتم على مستواه تداول الاوراق المالية المصدرة سابقا في السوق الاولي 

 .1البورصةاسم والذي يطلق عليه 
جل، حيث يضمن هذا السوق ة عن سوق لرؤوس الاموال قصيرة الأفهو عبار اما السوق النقدي 

ستمر سيولة النظام المالي من خلال ضمان التوازن في الطلب والعرض على النقود بين البنوك بشكل م
 .والمستثمرين والبنك المركزي

 

  : للنظام المالي  ائ وظ :الفرع الثاني
النظام المالي يضم اسواق مالية ووسطاء ماليين لتحقيق هدف بسيط هو توجيه السيولة للمشاريع 

ائف ستة وظ 7بالفصل بين  R. Merton et Z. Bodieوقد قام كل من  .ردوديةالاستثمارية الاكثر م
وظيفة تسيير قراض، لتمويل، وظيفة الادخار والإوظيفة التنظيم، وظيفة ا: 2اساسية للنظام المالي وهي

 .ووظيفة الحد من الصراعات إعلام،المخاطر، وظيفة 
 على سبيل  م والتوازن لتسهيل المعاملات حيث تمثليوفر ةليات للتنظيالنظام المالي  :التنظيموظيفة   .1

قتراض، من بين الوسائل المالية المتاحة امام الافراد يكات، بطاقات الدفع ، وبطاقات الإالش المثال
 . والمؤسسات لتسهيل اجراء معاملاتهم المادية والخدمية

، يو المشاريع ذات الحجم الكبير اءبإنشالنظام المالي يوفر ةلية لجمع الاموال تسمح  :التمويلوظيفة   .2
س اموال المؤسسات تمنح للمستثمرين امكانية تنويع استثماراتهم، حيث ان النظام المالي و ةلية لتقسيم رؤ 

تنويع والتوسع في مصادر تسمح لهم بالفراد، لاستفادة من مدخرات العديد من الأيمكن المقاولين من ا
 .جيدة نتائجةخر على المقاولين تحقيق ومن جانب . التمويل للرفع من وتيرة نمو مؤسساتهم

تلاك اصول تمتاز مكما ان النظام المالي يسمح للمدخرين من التصرف في اموالهم  رية اكبر من خلال ا
 .والحسابات البنكية كالأسهمبسيولة عالية  

                                           

1 . Marc Montoussé, Analyse économique et historique des sociétés contemporaines, 2e édition, Edition Bréal, Paris, 
France, 2007, p.p.  21-22.  
2 . Pierre vernimenne, Op. Cit. p.p. 328-329. 

http://www.editions-breal.fr/fiche-100-fiches-pour-comprendre-l-histoire-economique-contemporaine-547.html
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لمتاحة بين مختلف القطاعات يوفر ةلية لتوزيع الموارد المالية ا النظام المالي :والإقراضالادخار  وظيفة  . 3 
الاسر الصغيرة من الاقتراض لشراء مسكن، الاشخاص المقبلين على التقاعد  مثلا الاقتصادية، مما يمكن

قطاعات الاقتصادية التي هي في مرحلة نضج المداخيلهم، الاقتراض لتغطية الانخفاض في  بإمكانهم
 .نمو من خلال الفوائ  المحققة الاقتصادية التي هي في القطاعاتوتشبع يمكنها تمويل 

من خلال العمل على التنويع في النظام المالي يوفر ةليات لتسيير المخاطر  :تسيير المخاطروظيفة   .4 
الامر الذي يحد  ،مجالات استثمار مدخرات الافراد في مؤسسات عديدة وفي قطاعات اقتصادية مختلفة

الفرد في حين لو قام باستثمار كل امواله في مؤسسة بالضرورة من درجة المخاطر التي قد يتعرض لها 
 .الافلاس في حالة وقوع المؤسسة في وضعية عسر ماليواحدة والذي قد يعرضه لخطر 

النظام المالي يوفر معلومات حول الاسعار بأقل التكاليف الممكنة مما يسمح باتخاذ   :الإعلاموظيفة   .5
لفوائد، ويسعار الاصول هي عبارة عن معلومات يوفرها حيث ان اسعار ا. القرارات بشكل لا مركزي

النظام المالي ويتم استخدامها من طرف الافراد في قراراتهم حول الادخار، الاستثمار، الاستهلاك وحول 
 .توزيع ثرواتهم عبر اصول مختلفة

طراف العقد، النظام المالي يوفر الآليات التي تخفف من النزاعات بين ا :عاتاز نالحد من الوظيفة   .6
هذه النزاعات تبرز لأنه ليس من السهل دوما بالنسبة لأطراف العقد من المتابعة والمراقبة بشكل تشاركي، 
نظرا للاختلاف في مستو  المعلومات بين اطرف العقد من طرف لآخر، وبالإضافة الى ان طبيعة العلاقة 

يتم وم بتقديم امواله لمسيرين على امل ان على اعتبار ان المستثمر يق. التعاقدية تختلف حسب الوضعيات
 . بشكل جيد لتحقيق المنافعه الشخصية توظيفها

 

 انواع البنوك المكونة للنظام المالي :الفرع الثالث
البنوك التجارية، بنوك : الى البنك المركزي فان البنوك من الدرجة الثانية تتكون من بالإضافة

  :1ار والتمويلالاعمال، بنوك التجزئة، بنوك الاستثم
 ،ثم تقوم بإقراضها للمؤسسات العامةوالتي تعمل على جمع الموارد المالية من البنوك التجارية  . ي
تقوم بتقديم الاستشارة في مجال الاندماج والاستحواذ، وتسيير الثروات كما انها والتي  بنوك الاعمال . ب

 ،في عملية طرح الاسهم والسنداتتلعب دور الوسيط 

                                           
1 . Pierre vernimenne, Op. Cit. p.p. 330-331. 
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حيث تعمل كوسيط بين المتعاملين  الم ص مو  للأفرادوالتي تكون نشاطاتها موجهة بنوك التجزئة  . ت
لهذه  بإقراضهممع مواردهم المالية وبين المتعاملين اصحاب العجز والتي تقوم بجاصحاب الفوائ  المالية 

يجاري ل الإالتموي مثلالموارد المالية المجمعة، كما نجد ان هذه البنوك توفر الخدمات المالية المتخصصة 
 ،الم ص موعقود تحويل الفاتورة والتي يتم الاعتماد عليها بصفة كبيرة من طرف 

بنوك الاستثمار والتمويل حيث تعمل هذه البنوك على تقديم خدمات متخصصة نوعا ما موجهة  . ث
المالية، المساعدة على الحصول على  للأسواقلى ولوج المؤسسات للمؤسسات الكبيرة مثل المساعدة ع

تمويل خاصة بالنسبة للاستثمارات من الحجم الكبير والتي تتطلب قروض من عدد معين من البنوك ال
مجتمعة، تقديم استشارات حول الادماج والاستحواذ وبالإضافة الى المساعدة للولوج الى اسواق الصرف 

 .والمواد الاولية
 

 هومكونات  المالي الجزائريالبنكي و النظام  خصائص  :  الثاني  المطلب
يعتبر النظام البنكي والمالي الجزائري في مرحلة تطور، حيث هذا التطور يبرز جليا من خلال العدد 
الاجمالي للبنوك والهيئات المالية ومن خلال الشبابيك البنكية الناشطة والمنتشر عبر مختلف ولايات الوطن 

مكاتب تمثيلية  6لية و بنك وهيئة ما 31الى  1190جانفي  14اين وصل عددها الاجمالي حتى يوم 
 .لبنوك اجنبية معتمدة من طرف بنك الجزائر

 : ومن خلال المطلب الحالي سنتطرق الى الفروع التالي
 الفرع الأول خصائص النظام البنكي والمالي الجزائري، . ي
 الفرع الثاني الهيئات المالية المكونة للنظام البنكي والمالي الجزائري، . ب
 .رالفرع الثالث بورصة الجزائ . ت

 
 :المالي الجزائريالبنكي و النظام    خصائص:الفرع الاول

نظام  بإنشاءتميزت الاولى التي النظام البنكي والمالي الجزائري مرة بمرحلتين اساسيتين هما المرحلة 
القطاع الخاص سواء المحلي  مبنكي ومالي وطني، اما المرحلة الثانية تميزت بتحرير النظام المالي والبنكي اما

 .جنياو الا
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البنك المركزي الجزائري،  والعملة الوطنية  بإنشاء قامتحيث ان الجزائر مباشرة بعد الاستقلال 
وبهدف العمل على تمويل النمو الاقتصادي عملت الجزائر على تأميم تدريجي للقطاع البنكي والمالي 

 . ويجانبخواص كان يتكون في غالبيته من متعاملين   9171والذي كان في وقت قريب حتى نهاية 
الصندوق للقطاع المالي والبنكي تم انشاء هيئات مالية عمومية المتمثلة في  التأميمنتيجة لعملية 
والصندوق الوطني للتوفير  CAD / Caisse Algérienne de développementالجزائري للتنمية 
ة الى انشاء وبالإضاف CNEP / Caisse Nationale d’Epargne et de Prévoyanceوالاحتياط 

 BNA / la Banque Nationale d’Algérieمؤسسات مالية وطنية مثل البنك الوطني الجزائري 
 / BEAوالبنك الخارجي الجزائري  CPA / le Crédit Populaire d’Algérieوالقرض الشعي الجزائري 

la Banque Extérieure d’Algérie .    
فقد كانت بدايتها الفعلية مع  يالنظام البنكي والمالي الجزائر  اما المرحلة الثانية والمتمثلة في تحرير

الذي تم من خلاله فتح النشاط البنكي لرؤوس الاموال الخواص  9111صدور قانون النقد والقرض لسنة 
سواء المحلية او الاجنبية وبالإضافة الى حرية تحديد اسعار الفائدة من طرف البنك نفسه دون تدخل 

 .1الدولة
المعتمدة فقد ارتفع عدد البنوك والهيئات المالية لعملية تحرير القطاع المالي والنقدي الجزائري  ونتيجة

هيئات  91بنك و  11منها  31الى  1190جانفي  4حتى  المكونة للقطاع البنكي والمالي الجزائريو 
 .2مالية
 

 المالي الجزائريالبنكي و لنظام  ل المكونةالمالية    الهيئات :الفرع الثاني
 ، العام والخاصة والمختلطة وبالإضافة الى البنوك الاجنبيةالتجارية الشمولية حيث تتكون من البنوك

 .المتخصصة الهيئات الماليةو 
 :والمتمثلة في بنك 11والتي يقدر عددها بـ : البنوك  .1

 BNA / Banque Nationale d’Algérieالبنك الوطني الجزائري  :البنك الوطني الجزائري. 1.1
 9122وفي سنة . شموليةخدمات ويقوم بتقديم  9177ثل اول بنك تجاري وطني تم انشاؤه سنة يم هو

كما ان البنك الوطني  .9110تحول البنك الى شركة ذات اسهم حيث تم الحصول على الاعتماد سنة 

                                           
1 . KPMG, guide des banques et des établissements financiers en Algérie, éd herezie, Alger, 2015, p.p. 9-10. 

 www.bank-of-algeria.dz/html/banque.htm#BANQUES: الموقع الالكتروني لبنك الجزائر  . 2
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امل التراب وكالة منتشرة على ك 111الجزائري يحتوي على شبكة من الوكالات الفرعية والمقدرة بأكثر من 
  . ولاية  42الوطني 

الحسابات الجارية، حسابات الشيكات، : البنك يقدم العديد من الخدمات المالية والمتمثلة في
المعنويين، الحسابات بالعملة  للأشخاصالحسابات الاجنبية بالدينار المحول، الحسابات بالعملة الصعبة 

بنك، دفتر توفير البنك الوطني الجزائري، حسابات الطبيعيين، حسابات دفاتر توفير  للأشخاصالصعبة 
جل، حساب سندات الصندوق، سند الى اجل دون فوائد، حساب قصير الأجل، الايداع يالايداع الى 

 .  1الصندوق دون فوائد، الحساب المشترك، حساب مؤقت كضمان
 BEA / Banque Extérieure d’Algérieالبنك الخارجي الجزائري  :البنك الخارجي الجزائري. 2.1

اصبح البنك يقوم بكل العمليات البنكية  9161وفي سنة في شكل شركة وطنية،  9176تم انشاؤه سنة 
 .للمؤسسات الصناعية الوطنية الكبيرة مع الخارج 

وكالة موزعة عبر التراب  916كما يحتوي البنك الخارجي الجزائري على شبكة من الوكالات والمقدرة بـ 
، بالنسبة حجمهاالبنك العديد من الخدمات المالية للمؤسسات الاقتصادية حسب  يقدمو  .الوطني

 للم ص متمويل دورة الاستغلال، تمويل الاستثمارات، اما بالنسبة  يوفر البنكللمؤسسات كبيرة الحجم 
قصيرة  قروض عبر الصندوق لتمويل احتياجات الخزينةالبنك يقدم خدمات مالية متخصصة مثل ف
الى القروض عبر  وبالإضافة الأجل،وض الاستثمار عن طريق التمويل متوسط وطويل جل، قر الأ

 .2الامضاء
 CPA / Crédit Populaire d’Algérieالقرض الشعي الجزائري  :القرض الشعبي الجزائري. 3.1 

مثلة بنوك شعبية اجنبية المت 0يوكلت له مهمة اولى تتمثل في تسيير نشاطات خمسة  9177تم انشاؤه سنة 
في البنك الشعي التجاري والصناعي الجزائر ، البنك الشعي التجاري والصناعي وهران، البنك الشعي 

. للقرض الجزائريالتجاري والصناعي قسنطينة، البنك الشعي التجاري والصناعي عنابة، والبنك الشعي 
 .سهمالقرض الشعي الجزائري مؤسسة عامة اقتصادية ذات ا اصبح 9122وفي سنة 

الخدمات التي يقدمها القرض الشعي الجزائري فهي موجهة الى تطوير قطاع البناء ةخر من جانب 
قطاع الم   الإعلام،، التجارة والتوزيع، الفندقة والسياحة، والأدويةالعمومية، قطاعات الصحة  والأشغال

                                           
 www.bna.dz: الموقع الالكتروني للبنك الوطني الجزائري.  1
 www.bea.dz: الموقع الالكتروني للبنك الخرجي الجزائري.  2
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وكالة موزعة عبر  941بـ  يمتلك القرض الشعي الجزائري شبكة من الوكالات والمقدرةو . ص و م والحرف
 .1التراب الوطني

 BADR / Banque deبنك الفلاحة والتنمية الريفية  :بنك الففلاحة والتنمية الريفية. 4.1

l’Agriculture et du Développement Rurale    في شكل شركة ذات  9121تم انشاؤه سنة
وكالة  941كانت في البداية تمتلك   حيث .اسهم، هدفها الاساسي هو تنمية القطاع الفلاحي و الريفي

مديرية جهوية موزعة عبر كامل التراب   31ووكالة  311وتطور عددها حتى وصل حاليا الى اكثر من 
 .الوطني

: الاقتصادية والمتمثلة في للمؤسسات الماليةكما يوفر بنك الفلاحة والتنمية الريفية العديد من الخدمات 
الخزائن صعبة، الودائع لأجل، سند الصندوق، تأجير بالعملة ال بالدينار، حساب جاري حساب جاري

 .2ة، قروض الاستغلال، قروض الاستثمار، القرض التأجيري، التحويلات الدوليةيالحديد
تم  BDL / Banque de Développement Localبنك التنمية المحلية  :بنك التنمية المحلية. 5.1

، حيث يهتم هذا البنك بتمويل 9121لشعي الوطني سنة انشاؤها من خلال اعادة هيكلة القرض ا
 .3والأسر والأشخاصالى المهن الحرة  بالإضافةوالتجارة بشكل العام،  الم ص مقطاعات 

 97الى  وبالإضافةوكالات للقرض على الرهن  7وكالة تجارية و  943يتكون بنك التنمية المحلية من 
كما يقدم البنك للمتعاملين الاقتصاديين العديد من الخدمات  .مديرية جهوية موزعة عبر التراب الوطني

قرض الاستثمار، قرض الاستغلال، قرض المؤسسات : المالية لتمويل نشاطهم الاقتصادي والمتمثلة في 
 . 4، قرض السياحية، قروض الترقية العقارية CNAC، قرض كناك  ANGEMالمصغرة، قرض يونجام 

بنك  –الصندوق الوطني للتوفير والاحتياط  :بنك -ر والاحتياط  الصندوق الوطني للتوفي .6.1 
CNEP-BANQUE / La Caisse Nationale d'Epargne et de Prévoyance-Banque  منذ

تخصص هذا البنك في جمع التوفير، منح القروض العقارية للخواص، تمويل المقاولين  9174تأسيسه سنة 
 .د البناء ومؤسسات الانجاز التي لها صلة بالبناءالعموميين والخواص، مؤسسات انتاج عتا

مديرية جهوية موزعة عبر كامل الترابط الوطني كما تم استحداث  90وكالة و  117البنك يتوفر على 
يوفر البنك قروض استثمار  .مكاتب تمثيلية للبنك على مستو  الشبكة البريدية بهدف جمع توفير الأسر

                                           
1 . KPMG, guide des banques et des établissements financiers en Algérie, Op. Cit. p.p.13-14. 

 www.badr-bank.dz: الموقع الالكتروني لبنك الفلاحة والتنمية الريفية.  2
3 . KPMG, guide des banques et des établissements financiers en Algérie, Op. Cit. p.14. 

  www.bdl.dz :ع الالكتروني لبنك التنمية المحليةالموق.  4
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الاجل موجهة لتمويل مشاريع مبتكرة جديدة لاقتناء التجهيزات للمؤسسات تكون متوسطة وطويلة 
مؤسسات انتاج عتاد البناء او مؤسسات انجاز التي لها صلة بالبناء، : والتي تنشط في القطاعات التالية

 .1تمويل مشاريع الاستثمار في قطاعات الطاقة، المياه البيتروكيميائية والالمنيوم
هو اول  Banque Al BARAKA d’Algérie ينك البركة الجزائر ب :يبنك البركة الجزائر . 1.1

بريسمال اجتماعي قدره  9119ينشأ في سنة ( عام وخاص)مصرف بريس مال مختلط 
وشركة دلة البركة ( الجزائر)، المساهمون في راس المال هم بنك الفلاحة والتنمية الريفية دج011.111.111

الاعمال المصرفية، التمويل والاستثمار، وفقا لمبادئ الشريعة  ، وهو مرخص له بالقيام بجميع(السعودية)
 .الاسلامية السمحة

يوفر البنك تمويلات للاستغلال وللاستثمار و  .وكالة على المستو  الوطني  31كما يحتوي البنك على 
، بالنسبة لتمويلات الاستغلال فتتمثل في التمويل المسبق للتصدير، تمويل صفقة مرهونة ،للمؤسسات

 .البيع على حالتها، تمويل المواد الاولية والسلع النصف مصنعة  لإعادةتمويل ديون ناشئة، تمويل السلع 
التمويل بالاعتماد الايجاري والتمويل الكلاسيكي : اما بالنسبة لتمويلات الاستثمار فتتمثل في 

 .2تصناع، مشاركة، سلمالمناسبة للصيرفة الاسلامية مرا ة، اس لالتمويللاستثمارارت وفقا لصيغ 
  ARAB BANKING CORPORATION ALGERIEالجزائر  ABCبنك  :الجزائر    ABCبنك   .1.1

حيث يتمثل . 9112يعد اول مصرف دولي خاص مرخاص بموجب القانون في الجزائر في سبتمبر 
 % 4,92عودية الشركة العربية للاستثمار الس % 26,71المؤسسة العربية المصرفية : المساهمين في كلا من 

شركات  % 9,20المؤسسة الدولية المالية واشنطن  % 1,11الشركة الوطنية للتأمين واعادة التأمين الجزائر 
 .% 4,17رية خاصة اخر  ئجزا

مالية خدمات  الجزائرلعملائه في  ABC قدم بنكفرع عبر كامل التراب الوطني،  14البنك يمتلك 
ومنها قطاع البتروكيماويات، النفط والغاز، الصناعة والتعدين،  في جميع القطاعات الاقتصادية الهامة

هذه الخدمات تشمل على سبيل المثال لا الحصر  .الكهرباء والطاقة، الشحن البري، الطيران والاتصالات
بالاضافة الى  .الاستشارات المالية، تمويل الشركات، تمويل المشاريع والتمويلات المهيكلة في مقابل الأصول

 .3يم خدمات الاعمال المصرفية للشركات والمؤسسات المالية، تمويل التجارة الدولية والقروض المجمعةتقد

                                           
 www.cnepbanque.dz: بنك–الموقع الالكتروني للصندوق الوطني للتوفير والاحتياط .  1
 www.albaraka-bank.com: الموقع الالكتروني لبنك البركة الجزائري.  2
 ABC  :www.bank-abc.com/ar/abcworld/africa/algeria/pages/default.aspxالموقع الالكتروني لبنك .  3
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هي عبارة عن فرع للبنك الفرنسي  Natixis Algérieنتيكسيس الجزائر  :نتيكسيس الجزائر .1.1
 كامل فرع موزعة عبر 12يضم البنك حاليا  . 9111نتيكسيس حيث تم انشاؤه في الجزائر منذ سنة 

الم ص الكبيرة و  تللمؤسسا التراب الوطني، كما تقدم نتيكسيس العديد من المنتجات و الخدمات المالية 
 .الجزائريين وللأفرادللمهنين  بالإضافة م

الية التي تمنحها للمؤسسات الاقتصادية في تمويل دورة الاستغلال عن تتمثل اهم الخدمات المحيث 
كما يقدم البنك خدمات . بالإمضاءالقروض و تمثلة في قروض الخزينة ق قروض قصيرة الاجل والميطر 

 . 1الاجل والقرض الايجاري مالية لتمويل دورة الاستثمار عن طرق القروض المتوسطة
عبارة  وه  Société Générale Algérieسوسيتي جينيرال الجزائر  :سوسيتي جينيرال الجزائر .1..1

ويعتبر من بين اول البنوك الفرنسية مجموعة سوسيتي جينيرال  من طرف % 911بنسبة  لوكعن بنك مم
فروع البنك في تطور مستمر حيث يقدر عددها بـ  .1111الخاصة التي تم انشاؤها في الجزائر وهذا سنة 

 .للمؤسساتمخصص  للأعمالمركز  99فرع موزعة عبر كامل التراب الوطني من بينها  27
زبون بين الافراد  330.111ة من الخدمات المالية لأكثر من يوفر البنك مجموعة متنوعة ومبتكر 

والمهنيين والمؤسسات، حيث يمنح البنك للمؤسسات الاقتصادية تمويل للاستثمارات في شكل قروض 
 .2متوسطة الاجل وبالإضافة الى القروض الإيجارية

 .CITYBANK N.Aزائر الج ممثلة في الجزائر عن طريق سيتي بنك سيتي بنك :سيتي بنك الجزائر .11.1

ALGERIA  من خلال فتها لمكتب تمثيلي، بعدها عمل البنك على طلب الحصول على  9111منذ
البنك ممثل في  .الفرع الخاص به في الجزائر بإنشاء 9112بنك تجاري وقد تم ذلك سن  بإنشاءالموافقة 

طات البنك تتركز حول الجزائر في قطاعات مثل التمويل البنكي وتمويل المؤسسات، حيث ان نشا
 .3فروع 4تسيير الخزينة، الودائع ، البنك يتملك شبكة تتكون من  الأجني،الاستثمار 

تم انشاؤه سنة  ARAB BANK PLC ALGERIAالبنك العربي الجزائر  :البنك العربي الجزائر  .12.1
ل قيمتها في شكل قروض تص للم ص ميقدم البنك تمويل  .4فروع 2تكون شبكته من يحيث  1119

 .5سنوات 3مليون دينار جزائري ولمدة استحقاق تصل الى  1,1

                                           
 www.natixis.dz: الموقع الالكتروني لبنك نتيكسيس الجزائر.  1
 www.societegenerale.dz: الموقع الالكتروني لبنك سوسيتي جينيرال الجزائر.  2

3 . KPMG, guide des banques et des établissements financiers en Algérie, Op. Cit. p.15. 
4 . ibid. p. 15. 

 www.arabbank.dz: الموقع الالكتروني للبنك العربي الجزائر.  5
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13.1. BNP Paribas  الجزائر:   BNP Paribas El Djazaïr  911هو عبارة عن بنك مملوك بنسبة 

الفرنسية، يقوم بنشاط بنك شامل، موجهة لكل اصناف الزبائن  BNP Paribasمن طرف مجموعة  %
 .يين المقيمين في الخارج، المهنيين والمؤسساتالافراد بما فيهم الجزائر 

 93وكالة موزعة عبرة التراب الوطني من بينها  69البنك شبكة من الوكالات يقدر عددها بـ  يمتلك
مركز للاعمال، حيث يمنح البنك للمؤسسات الاقتصادية تمويل للاستثمارات في شكل قروض متوسطة 

يجارية، كما يتخصص البنك في منح نوع القروض الاستثمارية وطويلة الاجل وبالإضافة الى القروض الإ
حيث يتميز هذا القرض في كونه عبارة عن  Fléxeoتحت تسمية القرض الاستثماري  للم ص مالموجهة 

شهر وتصل  14 فترةاستخدامه خلال  المؤسسةفتح قرض في شكل احتياط لد  البنك يمكن لمالك 
 .1شهر 37خلال  على ان يتم تسديد قيمتهملايين دينار جزائري  91ه حتى قيمت

في  1111تم انشاؤه سنة  Trust Bank Algeriaترست بنك الجزائر  :الجزائر  ترست بنك .14.1
مليون دينار جزائري، فيما يتثمل اهم المساهمين في  601شكل شركة ذات يسهم بريسمال يولي يقدر بـ 

 Trust Algeria Assurances Réassurancesو  Trust Algeria Investment Coهذا البنك في 
 Qatar General Insuranceو  Jordan Expatriates Investments Holding Companyو 

and Reinsurance. 
يوفر للمؤسسات الاقتصاديات و وكالة موزعة عبر ولايات الوطن،  96كما يتكون البنك من 

 .2قروض استثمارية متوسطة وطويلة الاجلخدمات تمويلية في شكل قروض الاستغلال قصيرة الاجل و 
هو عبارة عن بنك تجاري  Gulf Bank Algeriaبنك الخليج الجزائر  :الجزائر بنك الخليج .15.1

، يقدر ريس مال   Kuwait Projects Companyحسب القانون الجزائري، عضو المجموعة الكويتية 
، في حين ان خدماته المالي موجهة 1114سنة ملايير دينار جزائري، بدي نشاطه  91البنك الحالي بـ 

وكالة موزعة عبر  71يمتلك البنك اليوم شبكة من الوكالات تقدر بـ . للمؤسسات والمهنيين والافراد
 .الوطن

يقدم بنك الخليج الجزائر تمويلات للمؤسسات الاقتصادية بصيغتي اما التمويل الكلاسيكي او 
لنسبة للتمويل الكلاسيكي فيتمثل في قروض الصندوق وهي قصيرة با ،التمويل وفقا للشريعة الاسلامية

اما بالنسبة للتمويل وفقا للشريعة  .وتمويل الاستثمارات عن طرق قروض متوسطة وطويلة الاجلالاجل 
                                           

 El Djazaïr  BNP Paribas  :www.bnpparibas.dz الموقع الالكتروني لبنك .  1
 Trust Bank Algeria  :www.trust-bank-algeria.comالموقع الالكتروني لبنك .  2
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الاسلامية فنجد تمويل دورة الاستغلال عن طرق المرا ة والسلم وتمويل الاستثمارات عن طرق المرا ة 
 .1و والمرا ة لأجل معدات مهنية للاستثمار لأجل

 Theبنك الاسكان للتجارة والتمويل الجزائر  :الجزائر بنك الاسكان للتجارة والتمويل .16.1

Housing Bank for Trade & Finance – Algeria  فرع جزائري لبنك   هوThe Housing 

Bank for Trade & Finance  ،1113 صل على الإعتماد و بدي في نشاطه سنةتح
2 . 

مليار دينار  91مليار دينار جزائري ثم تم رفعه في وقت لاحق الى  1,4يقدر ريسمال البنك الاولي بـ 
 /The Housing Bank for Trade & Financeجزائري، يتوزع هذا الملبغ على مساهمين هما 

Jordanie  و  % 20بنسبةLibyan Arab Foreign Investment Holding Company – 

Algeria  90بنسبة %. 
الجزائر : سبعة وكالات موزعة على الولايات التالية  6حاليا على شبكة تتكون من يحتوي البنك 

كما يقدم البنك خدمات مالية للمؤسسات  .العاصمة، البليدة، سطيف، وهران، بجاية، قسنطينة
الخزينة، او لتمويل  الاقتصادية اما لتمويل دورة الاستغلال في شكل السحب على المكشوف وتسهيلات

الاحتياجات الاستثمارية من خلال منح قروض استثمارية متوسطة وطويلة الاجل لشراء المعدات او 
 .3القروض الإيجارية

11... FRANSABANK El Djazaïr SPA:  FRANSABANK El Djazaïr SPA  هو بنك تجاري في
: وزع ريسمال البنك على الشكل التاليشكل شركة ذات اسهم غالبية ملكيتها لشركات لبنانية حيث يت

FRANSABANK S.A.L (Liban)  و  %72بنسبةGROUPE CMA CGM S.A. (France)  بنسبة
 .MAGHREB TRUCK COو  %91,0بنسبة  MERIT CORPORATION S.A.L. (Liban)ثم  91,0%

S.A.L. (Algérie)  6بنسبة%. 
الى  وبالإضافة للم ص مجه خدماته المالية و يحيث  1117بدي هذا البنك بالنشاط في الجزائر سنة 

. الجزائر، وهران، قسنطينة: المجموعات الكبر  الوطنية او العالمية، وهذا من خلال تواجده في المدن التالية
يقدم البنك خدمات مالية للمؤسسات الاقتصادية في شكلين اساسيين هما قروض الاستغلال وقروض 

تبسيقات في صيغة قروض قصيرة الاجل : ل تأخذ الاشكال التالية، حيث ان قروض الاستغلارالاستثما

                                           
 www.agb.dz :لجزائر الموقع الالكتروني لبنك الخليج ا.  1

2 . KPMG, guide des banques et des établissements financiers en Algérie, Op. Cit. p.15. 
 www.housingbankdz.com: الاسكان للتجارة والتمويل الجزائرالموقع الالكتروني لبنك .  3
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، اما قروض الاستثمار  الى السحب على المكشوف تسهيلات الخزينة بالإضافةاو تسبيقات على الفواتير 
او قروض طويلة .سنوات 0فقد تكون في شكل قروض متوسطة الاجل فترة استحقاقها من سنتين الى 

 .1سنة 91سنوات واقل من  0استحقاقها تفوق الاجل والتي تكون فترة 
11.1. CA – CIB  Algérie :  CREDIT AGRICOLE CORPORATE ET 

INVESTISSEMENT BANK – ALGERIE  911بنســــبة هــــو عبــــارة عــــن فــــرع تعــــود ملكيتــــه% 
تقـــــديم كـــــل العمليـــــات  1116البنـــــك تم اعتمـــــاده ســـــنة   CREDIT AGRICOLEللبنـــــك الفرنســـــي 
 .2عمــــــــــل في الاســــــــــاس علــــــــــى انهــــــــــا بنــــــــــك للاســــــــــتثمار وتمتلــــــــــك وكالــــــــــة واحــــــــــدةي .المرتبطــــــــــة بــــــــــالبنوك

هـــــو  Algeria  al salam bankئـــــر الجزاالســـــلام  رفمصـــــ :مصفففففرلا السفففففلام الجزائفففففر  . 11.1
زائــــــري الامــــــاراتي جــــــاء عبــــــارة عــــــن بنــــــك شمــــــولي يعمــــــل طبقــــــا للقــــــوانين الجزائريــــــة ، وكثمــــــرة للتعــــــاوان الج

ـــــــــــاري  و  12/17/1117ف بتـــــــــــاري  تأســـــــــــيس المصـــــــــــر  ـــــــــــك الجزائـــــــــــر بت قـــــــــــد تم اعتمـــــــــــاده مـــــــــــن قبـــــــــــل بن
ـــــــــاري   91/11/1112 ـــــــــة نشـــــــــاطه بت ـــــــــدي مزاول مســـــــــتهدفا تقـــــــــديم خـــــــــدمات مصـــــــــرفية  11/91/1112ليب

مصــــــرف الســــــلام الجزائــــــر يمــــــول المشــــــاريع الاســــــتثمارية واحتياجــــــات الاســــــتغلال للمؤسســــــات  .مبتكــــــرة
استصــــــناع، اء، إيجــــــار، مشــــــاركة، مرا ــــــة للمــــــر بالشــــــر : الاقتصــــــادية عــــــن طريــــــق صــــــيغ التمويــــــل التاليــــــة

 .3سلم، المضاربة
2..1. H.S.B.C. ALGERIA:  H.S.B.C. ALGERIA  هـو فـرع مـن بنـكH.S.B.C  العـالمي تم تأسيسـه
كمــا يقــترح البنــك خــدمات بنكيــة . ك وكــالتين في الجزائــر العاصــمة ووكالــة ثالثــة في وهــرانتلــيم 1112ســنة 

نح البنــك للمؤسســات الاقتصــادية امكانيــة الحصــول علــى حيــث يمــ .علــى حــد ســواء والأفــرادللمؤسســات 
لتمويـل الاسـتثمارات او  سـواءالتمويليـة  لتغطية احتياجاتهـاالتمويل في شكل قروض قصيرة وطويلة الاجل 

 .4ريس مال العامل 
، هـــــذه 91يقـــــدر عـــــددها بــــــ والـــــتي هـــــي عبـــــارة عـــــن هيئـــــات ماليـــــة متخصصـــــة  :الهيئفففففات الماليفففففة. 2

 .يجاريالتمويل الإخدمة بتقديم  الاخيرة تهتم اكثر
 Caisse Nationaleالصندوق الوطني للتعاون الفلاحي  :الصندوق الوطني للتعاون الففلاحي    .1.2

de Mutualité Agricole  هي الهيئة مالية الرائدة على المستو  الوطني فيما يخص التغطية عن طريق
                                           

 FRANSABANK El Djazaïr SPA  :www.fransabank.dzالموقع الالكتروني لبنك .  1
2 . KPMG, guide des banques et des établissements financiers en Algérie, Op. Cit. p.16. 

 www.alsalamalgeria.com: الموقع الاكتروني لمصرف السلام الجزائر.  3
 H.S.B.C. ALGERIA  :www.algeria.hsbc.comالموقع الالكتروني لبنك .  4
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اين   9119رض الفلاحي التعاوني تم انشاؤها سنة التأمين الفلاحي، حيث ان اولا الصناديق المحلية للق
 Caissesكانت تقوم بتقديم خدمات تأمين تحت تسمية صناديق التأمين التعاوني ضد الحرائق 

d'Assurances Mutuelles contre l'Incendie. 
ينشأ نتيجة  .صندوق جهوي للتعاون الفلاحي 76ن الفلاحي يسير حاليا الوطني للتعاو الصندوق 

الصندوق المركزي للتأمين واعادة التأمين للتعاونيات لشمال افريقيا و بين   9161دماج الذي تم سنة الان
 .الصندوق المركزي للتعاون الاجتماعي الفلاحي و صندوق التعاون الفلاحي للتقاعد

للصندوق الوطني للتأمين  9110 ةتامين الاجتماعي والتقاعد سنوبعد ان تم تحويل نشاطات ال
ماعي والصندوق الوطني للتقاعد، فقد تم توسيع نشاط الصندوق الوطني للتعاون الفلاحي للقيام الاجت

 . 1الى التأمينات الاقتصادية بالإضافاتبالعمليات البنكية 
 المســــــاهمةالشـــــركة الماليـــــة للاســـــتثمار،  :والتوظيففففف   المسفففففاهمةللاسفففففتثمار،  الشفففففركة الماليفففففة   .2.2

 Société Financière d'Investissement, de Participation et de والتوظيــــف

Placement   1119هـــــي عبـــــارة عـــــن هيئـــــة ماليـــــة وطنيـــــة تم اعتمادهـــــا مـــــن طـــــرف بنـــــك الجزائـــــر ســـــنة 
 .مليار دينار جزائري 0بريسمال اجتماعي قدره 

هــذه الشــركة تم انشــاؤها بمبــادرة مــن المجلــس الــوطني لمســاهمات الدولــة لتحقيــق هــدف اساســي والمتمثــل في 
وهــذا مــن خــلال القيــام بكــل  .لمرافقــة في تحــديث وســائل الانتــاج الوطنيــة وتطــوير منتجــات ماليــة جديــدةا

 .الحصول على الودائع من الزبائن و تسيير وسائل الدفعالعمليات التي تقوم بها البنوك الشمولية ما عدا 
الإيجــاري، المســاهمة في التمويــل عــن طريــق القــرض : حيــث تتمثــل العمليــات الــتي تقــدمها هــذه الشــركة في 

 .2ريس الما، القروض الكلاسيكية، تسير الخزينة، الاستشارة والتوجيه للمؤسسات
ـــــــرهني  :شفففففففركة لعفففففففادة التمويفففففففل الرهنفففففففي .3.2  Société deشـــــــركة اعـــــــادة التمويـــــــل ال

Refinancement Hypothécaire ــــــة ذات طــــــابع   9116الشــــــركة ســــــنة  تأسســــــت كمؤسســــــة مالي
ـــــــث تم ـــــــد هـــــــذه الشـــــــركة  اقتصـــــــادي عمـــــــومي، حي ـــــــداتزوي ـــــــريس مـــــــال اجتمـــــــاعي ابت  ئيذات الاســـــــهم ب

 . ج.د 4.165.000.000الى  1113ليرتفع سنة  ج.د  3.290.000.000بقيمة 
الخزينــة العموميــة، البنــك الــوطني : التــاليين 1يســهم شــركة اعــادة التمويــل الــرهني مــوزع علــى ملاكهــا التســعة 

الشـعي الجزائـري، الصـندوق الـوطني للتـوفير والاحتيـاط، البنـك الجزائري، البنك الخارجي الجزائـري، القـرض 

                                           
 www.cnma.dz: وق الوطني للتعاون الفلاحيالموقع الالكتروني للصند.  1
 www.sofinance.dz: الموقع الالكتروني للشركة المالية للاستثمار، المساهمة والتوظيف.  2
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الجزائري للتنمية الريفية، الشـركة الجزائريـة للتـأمين واعـادة التـأمين، الشـركة الجزائريـة للتـأمين، الشـركة الجزائريـة 
 قبــــل الوســــطاء المــــاليين تهــــدف هــــذه الشــــركة الى اعــــادة تمويــــل القــــروض العقاريــــة الممنوحــــة مــــن.للتأمينــــات
 .1المعتمدين

 Arabeللتمويــــــــل الإيجــــــــاري  العربيــــــــةالشــــــــركة  :الشففففففففركة العربيففففففففة للتمويففففففففل الإيجففففففففاري .4.2

Leasing Corporation (ALC)  دج هــــي  3001101130644هــــي هيئــــة ماليــــة بــــريس مــــال قــــدره
ئـــــــــر، بهـــــــــدف المشـــــــــاركة في حركيـــــــــة اؤها في الجزاخصصـــــــــة في التمويـــــــــل الايجـــــــــاري تم انشــــــــاول شــــــــركة مت

تمويـــــل بســـــيطة وملائمـــــة ةليـــــات جديـــــدة للعـــــاملين الاقتصـــــاديين الجزائـــــريين مـــــن خـــــلال تـــــوفير ير المتتطـــــو 
ــــــــل الايجــــــــاري ســــــــنة . لاحتياجــــــــاتهم ــــــــة للتموي مــــــــن خــــــــلال المســــــــاهميين  1119تم انشــــــــاء الشــــــــركة العربي
الجزائــــــــــر، الصــــــــــندوق الــــــــــوطني للتــــــــــوفير والاحتيــــــــــاط بنــــــــــك، الشــــــــــركة العربيــــــــــة  ABCبنــــــــــك : التــــــــــاليين

 .2ين خواصللاستثمار، ومساهم
5.2. Cetelem Algérie:  هـــــي فـــــرع مـــــن المجموعـــــة البنكيـــــة الفرنســـــيةBNP Paribas  هـــــذه ،

بـــــــديت اعمالهـــــــا مـــــــن خـــــــلال تطـــــــوير مـــــــنح  حيـــــــث  .كهيئـــــــة ماليـــــــة   1117الهيئـــــــة تم اعتمادهـــــــا ســـــــنة 
ـــــــة ســـــــنة (. خاصـــــــة قـــــــروض الســـــــيارات)القـــــــروض الاســـــــتهلاكية،  تم توقيـــــــف نشـــــــاط  1194حـــــــتى نهاي

 60يــــة بســــبب منــــع تقــــديم خدمــــة القــــروض الاســــتهلاكية مــــن البنــــوك مــــن خــــلال المــــادة هــــذه الهيئــــة المال
انـــــه وفي اطـــــار اعـــــادة بعـــــث الانشـــــطة الاقتصـــــادية، فـــــان المـــــواد  إلا .1111مـــــن قـــــانون الماليـــــة التكميلـــــي 

ـــــــانون الماليـــــــة لســـــــنة  ـــــــتي جـــــــاء بهـــــــا ق عقاريـــــــة سمحـــــــت للبنـــــــوك علـــــــى مـــــــنح قـــــــروض  1190الجديـــــــدة ال
 .3موجهة للعائلات للحصول على المنتجات الاستهلاك وبالإضافة الى قروض 

 Maghrebالمغاربيـــــة للتمويـــــل الايجـــــاري الجزائـــــر  :المغاربيفففففة للتمويفففففل الايجفففففاري الجزائفففففر. 6.2

Leasing Algérie  بمبــــادرة مــــن شــــركة التمويــــل الايجــــاري التونســــية  1117تم انشــــاء الشــــركة ســــنة .
والصــــــناعات الصــــــغيرة   للــــــم ص مالمهــــــم بالنســــــبة وهــــــذا بهــــــدف الوصــــــول الى تحقيــــــق مكــــــان الشــــــريك 

 .4والمتوسطة، المهن الحرة والتجار في مجال تمويل المعدات والعقارات الضرورية لنشاطهم
 Société Nationale deالشــركة الوطنيــة للإيجــار المــالي  :الشففركة الوطنيففة لريجففار المففالي. 1.2 

Leasing دينــار  3.011.111.111بريسمــال قــدر بـــ  1191نة هــي شــركة للتمويــل الايجــاري تم انشــاؤها ســ
                                           

 www.srh-dz.org: الموقع الالكتروني لشركة اعادة التمويل الرهني.  1
 www.arableasing-dz.com: الموقع الالكتروني للشركة العربية للتمويل الايجاري.  2

3 . KPMG, guide des banques et des établissements financiers en Algérie, Op. Cit. p.17. 
 www.mlaleasing.com: الموقع الالكتروني للمغاربية للتمويل الايجاري الجزائر.  4
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والصــــناعات  الم ص مطات العموميــــة لتنويــــع ةليــــات التمويــــل الموجهــــة لقطــــاع جزائــــري بتوجيــــه مــــن الســــل
لة عبر كامل التراب الوطني مـن خـلال الفضـاءات هذه الشركة مم .الصغيرة والمتوسط والمهن الحرة في الجزائر
 . 1ت التابعة للبنك الوطني الجزائري وبنك التنمية المحلية المخصصة لها على مستو  الوكالا

1.2 .Ijar leasing Algérie: بـريس مــال اجتمــاعي   1193تم انشـاؤها ســنة  شــركة تمويـل ايجــاري هـي
 Bancoدج مــن خــلال الشــراكة بــين البنــك الخــارجي الجزائــري والبنــك البرتغــالي  3001101110111قــدره 

Espirito Santo  الــتي تكــون في حاجــة للــدعم المــالي للحصــول علــى الممتلكــات مؤسســات موجهــة لل
حيــث تعمــل هــذه الشــركة علــى تســهيل عمليــة الحصــول علــى المعــدات الجديــدة في  .المنقولــة وغــير المنقولــة
 . 2الصحةو العمومية، الصناعة، العقار، الفندقة  والأشغالمثل البناء  مختلفةقطاعات اقتصادية 

هـي هيئـة ماليـة متخصصـة في التـأجير التمـويلي تم  El djazair Idjarالجزائر إيجـار  :الجزائر ليجار .1.2
دج مــوزع بــين  3001101110111بريسمــال اجتمــاعي قــدره  1191اعتمادهــا مــن طــرف بنــك الجزائــر ســنة 

ــــاليين ــــة  % 46القــــرض الشــــعي الجزائــــري بنســــبة : المســــاهميين الت ــــة الريفي و  % 46، بنــــك الفلاحــــة والتنمي
ولقــد تم اســتحداث هــذه الهيئــة الماليــة في  .% 7الى الشــركة الجزائــري الســعودية للاســتثمار بنســبة  ضــافةبالإ

 .3من خلال توفير التمويل الملائم لتنميتها الم ص ماطار مرافقة 
ـــــوطني للاســـــتثمار  :الصفففففندوق الفففففوطني للاسفففففتثمار  .2..1  Fonds Nationalالصـــــندوق ال

d'Investissement (الصــندوق الجزائــري للتنميــة ســابقا)البنــك الجزائــري للتنميــة  اســم ه تحــتتم تأسيســ 
كمؤسســة عموميــة ذات الشخصــية المدنيــة والاســتقلال المــالي،   9173مــاي  16بموجــب القــانون المــؤر  في 

المتضــمن قــانون  99 - 41مــن الأمــر رقــم  36لقــانون رقــم والــذي تم تغيــير تســميته في وقــت لاحــق وفقــا ل
-FNI)البنـك الجزائـري للتنميـة  -المغير لتسمية الصـندوق الـوطني للاسـتثمار  2011لسنة المالية التكميلي 

BAD)  إلى الصندوق الوطني للاستثمار (FNI). . 
و قـــد كانـــت مهمتـــه الأساســـية هـــي الإســـهام في تمويـــل الاســـتثمارات المنتجـــة و الشـــروع في تنفيـــذ  

. ف الــتي تصــبو إليهــا التنميــة الاقتصــادية للــبلادمخططــات و بــرامج الاســتثمار، و ذلــك بغيــة تحقيــق الأهــدا
بالتــالي، كــان البنــك يســتجيب لضــرورة امــتلاك مؤسســة مختصــة في مــنح القــروض، علــى المــديين المتوســـط 

 .والبعيد، لصالح القطاع العام يو الخاص

                                           
 www.snl.dz: الموقع الالكتروني للشركة الوطنية للايجار المالي.  1
 www.bea.dz/ila.html: وني للبنك الخارجي الجزائريالموقع الالكتر .  2
 www.eldjazairidjar.dz: الموقع الالكتروني لهيئة الجزائر إيجار.  3
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التابعة للقطاع  الم ص ميقوم الصندوق بأخذ مساهمات في ريس مال  الم ص مفي مجال تمويل 
المؤسسات وتوسيعها وتأهيلها، او من  بإنشاءص الوطني من خلال المساهمة في الاستثمارات المتعلقة الخا

 لإتمام ابرام شراكة معخلال عملية زيادة ريسمال المؤسسات الخاصة الوطنية المعنية بما في ذلك التحضير 
حسب  % 34بنسبة  مستو  المساهمات تم ضبطه .متعامل اجني في ظل احترام الاحكام التشريعية

 . 1الشروط المطابقة للقانون الاساسي للصندوق وتحدد باتفاقية يتفاوض بشأنها الطرفان المعنيان كل مرة 
قــدر عــدد المكاتــب التمثيليــة للهيئــات الماليــة العالميــة المعتمــدة مــن طــرف حيــث  :المكاتففب التمثيليففة  .3

 BRITISH ARAB: 2تمثلــــــة في مكاتــــــب والم 6بـــــــ  1190جــــــانفي  4زائــــــر حــــــتى تــــــاري  لجبنــــــك ا

COMMERCIAL BANK  ،UNION DES BANQUES ARABES ET FRANCAISES  ،CREDIT 

INDUSTRIEL ET COMMERCIAL   ،CREDIT AGRICOLE INDOSUEZ   ،TUNIS 

INTERNATIONAL BANK     ،FORTIS BANK    ،BANCO SABADEL . 
 

 :بورصة الجزائر: الفرع الثالث
 : 3والمهنيين من بينهمبارة عن تجمع للعديد من المؤسسات هي عالجزائر بورصة 

 COSOBلجنــة تنظــيم عمليــات البورصــة ومراقبتهــا  :لجنففة تنظففيم عمليففات البورصففة ومراقبتهففا. 1

/Commission d'organisation et de surveillance des opérations de bourse  الـتي تمثـل
 .ام انظمة البورصة السارية المفعول وحماية المدخرينالساهرة على ضمان احتر سلطة السوق المالي 

 SGBV / La Société de Gestion de laشركة تسيير بورصة القيم  :شركة تسيير بورصة القيم .2 

Bourse des Valeurs Mobilières  المعروفة عامة باسم بورصة الجزائر، وهـي شـركة ذات اسـهم مملوكـة
ثل مهامها في التنظيم العملي لعمليات ادخال الشركات الى البورصة، وتتم. للوسطاء في عمليات البروصة

مــن )المتعلقــة بالبورصــة  والإحصــاءاتوتنظــيم جلســات التــداول، وتســيير نظــام التســعيرة ونشــر المعلومــات 
 (.خلال النشرة الرسمية للتسعيرة وقنوات الاعلام الأخر 

 IOB / Les intermédiaires en لبورصة الوسطاء في عمليات ا :الوسطاء في عمليات البورصة  .3

opérations de bourse  هم البنوك والمؤسسات المالية والشركات التجارية التي تتمحور نشاطاتها اساسا

                                           
 www.fni.dz: الموقع الالكتروني للصندوق الوطني للاستثمار.  1
 www.bank-of-algeria.dz: الموقع الالكتروني لبنك الجزائر .  2
 www.sgbv.dz/ar: بورصة الجزائرالموقع الالكتروني ل.  3
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حــول القــيم المنقولــة، ويــتم اعتمــاد الوســطاء في عمليــات البورصــة مــن طــرف لجنــة تنظــيم عمليــات البورصــة 
 .ومراقبتها

ن شــركة اســم الجزائــر للمقاصــة وهــو عبــارة عــتمن المركــزي الــذي ينشــط تحــت المــؤ  :المففؤتمن المركففزي  .4
الحسـابات الجاريـة المفتوحـة  وإدارةذات اسهم، تتمثل مهمتهـا في ضـمان حفـظ السـندات الماليـة المصـدرة، 

باسم ماسكي الحسابات حـافظي السـندات، وانجـاز معـاملات علـى السـندات لفائـدة الشـركات المصـدرة، 
 .ادية عن السندات وترميزها وفق المعايير الدوليةونزع الصفة الم

 TCC / Les teneurs ماسكو الحسابات حافظو السندات :ماسكو الحسابات حافظو السندات .5

de comptes-conservateurs de titres  هـم البنـوك المؤسسـات الماليـة والشـركات التجاريـة الـتي تمتلـك
ماســكو الحســابات حــافظو الســندات للمســتثمرين خــدمات صــفة الوســطاء في عمليــات البورصــة، ويــوفر 

فــتح وتســيير الحســابات الجاريــة المخصصــة للقــيم المنقولــة المكتتــب عليهــا في الســوق الاوليــة او المكتســبة في 
 .السوق الثانوية

 / OPCVMهيئات التوظيف الجماعي للقيم المنقولـة  :هيئات التوظي  الجماعي للقيم المنقولة .6

Les Organismes de Placement Collectif en Valeurs Mobilières  وتتــألف مــن شــركة
 SICAV / La société d’investissement à capital variableالاسـتثمار ذات ريس المـال المتغـير 
وتعتـبر هـذه الهيئـات .  FCP / Le Fonds commun de placementوالصـناديق المشـتركة للتوظيـف 
ضـــمان الســـيولة علـــى مســـتو  ســـوق البورصـــة ولهـــم دور جـــوهري في نشـــر القـــيم بمثابـــة محفـــزات حقيقيـــة ل

 .المنقولة في يوساط فئات واسعة من جمهور المستثمرين
لســندات ريس المـــال  اتضــمن التســعيرة الرسميـــة لبورصــة القــيم المنقولــة ســوق :اسففواق بورصففة الجزائففر  .1

. ق الرئيسـية الموجهـة للشـركات الكـبر السـو تتكـون سـوق سـندات ريس المـال مـن  .لسـندات الـدين اوسـوق
مجمـــع صـــيدال، مؤسســـة  :شـــركات مجدرجـــة في تســـعيرة الســـوق الرئيســـية، وهـــي( 14)ويوجـــد حاليـــا  يربـــع 

وســوق المؤسســات الصــغيرة والمتوســطة  .ي رويبــة-ســي-التســيير الفنــدقي الاوراســي، يليــانس للتأمينــات، ين
 .يها يي شركة مدرجةوالتي لم يتم تسجيل ف 1191التي تم انشاؤها سنة 

اما سوق سندات الدين فتتكون من سوق السندات التي تصدرها الشركات ذات الاسهم 
الحكومية والدولة، ويوجد سند واحد مدرج في تسعيرة هذه السوق وهو خاص بمجموعة دهلي التي من 

لخزينة العمومية الى سوق كتل سندات ا بالإضافة، 1197المقرر ان يحل تاري  استحقاق سنداتها في سنة 
 .المخصصة للسندات التي تصدرها الخزينة العمومية
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 :في الجزائر المؤسساتفي تمويل   دور البنوك والهيئات المالية :الثالثالمطلب  

يضم من جانب هيئات غير يمكن ملاحظة ان النظام البنكي والمالي الجزائري من الناحية الوظيفية 
النسبة للبنوك الكبيرة والمتمثلة في كل البنوك العمومية وبع  كما هو الحال ب  شمولية متخصصة يي 

ومن جانب ةخر نجد هيئات  . Société Générale Algérieو   BNP Paribasالبنوك الخاصة مثل 
 .متخصصة في بع  انواع المنتجات وبالتالي زبائن معينيين مثل هيئات التمويل الايجاري

هيئات مالية من الحجم الكبير والمتوسط الجزائري يضم ايضا  من وجهة نظر اقتصادية النظام المالي
كما يضم هيئات تقتصر خدماتها على العمليات البنكية وهناك هيئات اخر  تقدم خدمات . والصغير

 .1مالية متنوعة
ولكن من الواضح ان النظام البنكي والمالي الجزائري هو نظام يعتمد في الاساس على الوساطة  

للمؤسسات  الرئيسيتصاد استدانة وهذا على اعتبار ان البنوك والهيئات المالية تمثل الممول المالية اي اق
الاقتصادية و النشاط الاقتصادية بشكل عام، حيث ان بورصة القيم المنقولة لا تزال تلعب دورا هامشيا 

عدد  بالنظر الىفي تمويل المؤسسات بصفة عامة والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة خصوصا وهذا 
وكلها من الحجم الكبير في حين لا  شركاتخمسة  0 تتعد لا والتي المؤسسات المدرجة في بورصة الجزائر 

 للم ص متوجد اي مؤسسة من الحجم المتوسط او الصغير رغم امتلاك بورصة الجزائر لسوق مخصصة 
 .1191منذ سنة 

مثل في القروض البنكية في الجزائر يت للم ص معتبار ان اهم مصدر خارجي اوعليه فيمكن 
بصيغتها الكلاسيكية اما في شكل قروض استغلال لتمويل النشاطات الجارية في المؤسسة او قروض 

 .  والآلاتاستثمار لتمويل الحصول على المعدات 
وهذا ما يتم ملاحظته من خلال الاحصائيات الدورية التي يوفرها بنك الجزائر حول القروض 

 :ادالموجهة لتمويل الاقتص
 
 
 

                                           
1 . KPMG, guide investir en Algérie, éd ellipse, Alger, 2015, p. p. 129-130. 
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 الاستحقفاقتوزيع القروض الموجهة للاقتصاد حسب مدة  (: 00)الجدول رقم  
 00/05/5300 00/05/5305 00/05/5300 00/05/5302 03/30/5302 البيانات بـ مليار دج

 5.404 5.405.9 5.914.9 5.019.9 5.919.9 قروض قصيرة الاجل
 0,37 0,32 0,28 0,25 1.11 نسبة القروض قصيرة الاجل

 1.404.1 1.710 4.941.7 9.971.7 1.191.9 روض متوسطة  وطويلة الاجلق
 0,63 0,68 0,72 1.91 1.91 الاجل. ط.نسبة القروض م
 4.910.1 9.199.1 1.510.4 0.119.0 9.494.5 اجمالي القروض

 .1190، جوان 31الموقع الالكتروني لبنك الجزائر، النشرة الاحصائية الثلاثية، رقم : المصدر 

 
ض الموجهة للاقتصاد عرفت تطورا و نلاحظ ان اجمالي القر ( 11)ومن خلال الجدول السابق رقم 

القروض البنكية تمثل المصدر مما يؤكد على ان  1190الى غاية نهاية سبتمبر  1199مستمرا من سنة 
هة ومن جانب ةخر فان الارتفاع في قيمة القروض الموج .التمويلي الأساسي للمؤسسات في الجزائر

للاقتصاد قد تشير الى ان المؤسسات الاقتصادية لا تجد صعوبة كبيرة في الحصول على القروض من طرف 
 .البنوك التجارية، الامر الذي يعد ايجابي لتلبية الاحتياجات التمويلية

ومما يمكن ملاحظته ايضا من خلال هذا الجدول هو ان اغلبية القروض الموجهة للاقتصاد هي من 
توسط والطويل الاجل والتي تكون موجهة عادة لتمويل الاستثمارات اما التوسعية او الجديدة، النوع الم

وحسب النشرية الاحصائية لبنك الجزائر فان هذه القروض خاصة الاستثمارية تعود في غالبيتها الى 
قتصادية خارج لدعم التنمية الا الم ص مالقروض التي يتم منحها في اطار اجهزة الدعم الحكومية لإنشاء 

 .قطاع المحروقات
 توزيع القروض الموجهة للاقتصاد حسب القطاعات(: 02)الجدول رقم  

 00/05/5300 00/05/5305 00/05/5300 00/05/5302 03/30/5302 البيانات بـ مليار دج
 5.991.9 1.191.1 1.949 4.491.4 4.901.4 قروض القطاع العام

 1.99 1.99 1.99 1.11 1.11 نسبة قروض القطاع العام
 5.794.1 1.199 1.911 4.515.9 4.119.1 قروض القطاع الخاص

 1.14 1.11 1.14 1.99 1.99 نسبة قروض القطاع  الخاص
 1.9 1.9 1.9 1.0 1.0 قروض للادراة المحلية

 4.910.1 9.199.0 1.510.4 0.119.9 9.494.5 اجمالي القروض
 .1190، جوان 31ر، النشرة الاحصائية الثلاثية، رقم الموقع الالكتروني لبنك الجزائ: المصدر 



 

114 

 

نلاحظ انه بعد ما كانت القروض الموجهة للقطاع الخاص بما فيه الاسر ( 13)ومن خلال الجدول رقم 
اصبحت القروض البنكية الموجهة للقطاع العام تمثل النسبة الاكبر سنة  1199تمثل النسبة الاكبر في سنة 

 .الفترة  طولخلال  % 01 عموم تبقى النسبة متقاربة  واليانه على ال إلاا ،  1190
 

  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر  واقع ودور   : المبحث الثاني

القاعدة الأساسية في عملية التنمية الاقتصادية والاجتماعية، وذلك لما تحققه من  الم ص متعتبر 
يي بلد، حيث تساهم  اقتصادالإنتاجية داخل كبير على مستو  كافة القطاعات   ياقتصادإمردود 

بشكل كبير في إيجاد فرص عمل جديدة، بالإضافة إلى تأثيرها الفعاال في تحسين مستو  المؤشرات 
 .الاقتصادية الكلية كزيادة معدلات الاستثمار وتعبئة المدخرات، وتحقيق قيم مضافة عالية

، ينها تمثل الموظف الرئيسي لليد العاملة الم ص مومما يؤكد على الدور التنموي الكبير الذي تلعبه 
في معظم دول العالم وخاصة المتقدمة منها، مما جعل هذه الدول توفر المنا  الاقتصادي المناسب لنشأتها 

 .وتطويرها
في الاقتصاد الوطني، فالواقع يؤكد على ين هذه المؤسسات لا  الم ص موبالنسبة للدور الذي تلعبه 

ا هامشيا ولا تحقق المساهمة المعروفة عنها كأداة فعالة لتحقيق يهداف التنمية الاقتصادية تزال تلعب دور 
لسبب رئيسي هو حداثة هذه التجربة بالنسبة  حسب وجهة نظرنا ويرجع هذا العجز .والاجتماعية

التوجه للاقتصاد الوطني، فالجزائر كغيرها من الدول الاشتراكية سابقا عانت ولا تزال تعاني من ةثار 
الاقتصادي المركزي، والذي اعتمدت من خلاله بشكل كبير على الصناعات الثقيلة التي تمتاز بضخامة 

التي يصبحت في وقت لاحق تمثل عبء ثقيل على الخزينة العمومية نتيجة للخسائر  استثماراتهاحجم 
في دفع  الم ص مية لأهمية قطاع السنوية والمتوالية المحققة في الشركات الوطنية، وإدراك من الهيئات الحكوم

عجلة التنمية الاقتصادية، حاولت توفير المنا  المناسب لنشأتها وتنميتها من خلال إنشاء وزارة متخصصة 
والصناعات التقليدية والتي تم الحاقها  الم ص موالمتمثلة في وزارة  9114تعمل على دعم هذا القطاع سنة 
 .جمفي وقت لاحق بوزارة الصناعة والمنا

بالجزائر بعد حوالي   الم ص ملهذا نحاول، من خلال هذا المبحث، تحديد الواقع الذي تعيشه 
بالجزائر ومكانتها  الم ص مسنة منذ إنشاء الوزارة المتخصصة، بالتطرق إلى مفهوم ونشأة ( 11)عشرون 

 .ودورها في الإقتصاد الوطني
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 توسطة في الجزائرمفهوم ونشأة المؤسسات الصغيرة والم: المطلب الاول
المنعرج الرئيسي في تاري  قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر من  1119تعتبر سنة 

بإعداد القانون التوجيهي ( سابقا)خلال مبادرة وزارة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة والصناعات التقليدية 
الذي وضع لهذا القطاع الدعائم القانونية ، الم ص موالمتعلق بترقية  91/91/1119المؤر  في  92-19رقم 

بالجزائر، ومن الأهداف الرئيسية لهذا القانون  الم ص مستقرار وتطوير قطاع االضرورية التي تضمن 
 .1وتحديد تدابير مساعدتها ودعم ترقيتها الم ص محسب المادة الأولى هي تعريف 

 : ومن خلال المطلب الحالي سنتطرق الى الفروع التالي
 ،في الجزائر الم ص متعريف رع الأول الف . ي
 .في الجزائر الم ص منشأة الفرع الثاني  . ب
 

 تعري  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الأول
على ينها كل مؤسسة  الم ص مفي مادته الرابعة تعرف  الم ص محسب القانون التوجيهي لترقية 

 :2 الشروط التالية إنتاجية مهما كانت طبيعتها القانونية والتي تتوفر فيها
 شخص، 101إلى  9تشغل من  . ي
دينار يو لا يتجاوز مجموع حصيلتها السنوية ( 1)لا يتجاوز رقم يعمالها السنوي إثنين مليار  . ب

 مليون دينار،(011)خمسمائة     

 .تستوفي معايير الاستقلالية . ت
مزيج من  بالاعتماد على الم ص ممن خلال هذا التعريف نلاحظ ين المشرع الجزائري عراف 

، فبالنسبة للمعايير النقدية نجد معيارين هما حجم رقم الأعمال  النقدية والنوعية في نفس الوقتالمعايير
يما بالنسبة للمعيار الغير نقدي والذي يتمثل في عدد . السنوي بالإضافة إلى مجموع الحصيلة السنوية

يي يجب ين تستوفي معايير  الم ص مسيير العمال في المؤسسة، والمعيار النوعي والذي يعبر عن طبيعة ت
 .الاستقلالية في التسيير

                                           
1
، يتضمن القانون التوجيهي لترقية لم ص م، الجريدة 1119ديسمبر سنة  91الموافق لـ  9411رمضان عام  16المؤر  في  92-19القانون التوجيهي رقم .  

 . 0، ص90/91/1119الصادر في  66د الرسمية، العد
2
 .0نفس المرجع، ص.  
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مجموعات ( 3)إلى ثلاث  الم ص ممن نفس القانون تفصيلا لتعريف  6و 7، 0ولقد جاء في المواد 
يو يصناف  وهي المؤسسات متوسطة الحجم والمؤسسات صغيرة الحجم والمؤسسات المصغرة بالاعتماد 

 :1خصها في الجدول التاليعلى هذه المعايير التي نل
 

 0222حسب القفانون التوجيهي لسنة    الم ص متعري   (: 02)الجدول رقم  

 عدد العمال نوع المؤسسة
رقم الأعمال 

 (مليون دج)السنوي 

مجموع الميزانية 
 (مليون دج)السنوي 

 الشكل القانوني

 91يكبر من  11يقل من  1إلى  9من  مصغرة مؤسسة
مؤسسة تمتاز 
الذاتي بالاستقلال

 
 911لا يتعد   111لا يتعد   41إلى  91من  صغيرة مؤسسة

 011إلى  911من  1111إلى  111من  101إلى  01من  متوسطة مؤسسة

 .، مرجع سابق92-19القانون التوجيهي رقم : المصدر
 

الم ص قد صنف  الم ص منلاحظ ين القانون التوجيهي لترقية ( 14)رقم ومن خلال هذا الجدول 
 :إلى ثلاث يصناف هي م
عمال كما ينها ( 1)المؤسسات المصغرة وهي المؤسسات التي تشغل من عامل واحد إلى تسعة  . ي

مليون دج يو مجموع ميزانيتها السنوي لا يتجاوز وعشرة  ( 11)تحقق رقم يعمال سنوي يقل من عشرين 
 ،ملايين دج(91)
إلى تسعة ويربعين ( 91)عشرة  المؤسسات الصغيرة الحجم وهي تلك المؤسسات التي تشغل من . ب
لا يتجاوز  مليون دج يو( 111)ولا يتجاوز رقم يعمالها السنوي مائتي ( عامل دائم)شخص ( 41)

 ،مليون دج( 911)مجموع حصيلتها السنوية مائة  
إلى مائتي وخمسين   ( 01)المؤسسات المتوسطة الحجم وهي تلك المؤسسات التي توظف من خمسين  . ت
دج ويكون مجموع ( 1)مليون وملياري ( 111)، ويكون رقم يعمالها محصور بين مائتي عامل دائم( 101)

 .مليون دج( 011)وخمسمائة ( 911)حصيلتها السنوية ما بين مائة 
يي مؤسسة ص و م  ابتعدتماذا لو : لكن التساؤل الذي يتبادر للأذهان لأول وهلة يتمثل في

 وكيف يتم تصنيفها؟  عند نهاية السنة المالية عن هذه المعايير،
                                           

1
 .7مرجع سابق ، ص، 1119ديسمبر سنة  91الموافق لـ  9411رمضان عام  16المؤر  في  92-19القانون التوجيهي رقم .  


 .ينطبق عليها تعريف الم ص م يو يكثر من قبل مؤسسة يو مجموعة من المؤسسات الأخر  لا%  10هي كل مؤسسة لا يمتلك ريسمالها بمقدار .  
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، وضع المشرع الجزائري حدود زمنية لتصنيف (2)ومن خلال نفس القانون وفي مادته الثامنة 
، فإن هذه الحالة الم ص مالمؤسسات، فإذا ابتعدت مؤسسة معينة في تاري  إقفال حصيلتها عن حدود 

 .1 متتاليتين إلا إذا تكررت هذه الوضعية خلال سنتين ماليتين الم ص ملا تفقدها صفة 
من خلال القانون  للم ص ملكن رغم ين المشرع الجزائري قد تمكن من تحديد تعريف دقيق 

يمكن وهذا بالاعتماد على مزيج من المعايير الكمية والنوعية إلاا ينه في نفس الوقت   التوجيهي لترقيتها 
 .اط المواليةالتي نحاول توضيحها في النقو هذا التعريف  تسجيل بع  الملاحظات حول

 للم ص محيث ين هذا التعريف يمتاز بالمحدودية في تصنيفه  :محدودية تصنيفه للمؤسسات   .1
حسب الحجم، نظرا لأنه يهمل عدة فئات من المؤسسات التي لا يمكن تصنيفها إلى يي نوع بالاعتماد 

إلى تسعة ويربعين    ( 91)ين مؤسسة مستقلة ذاتيا توظيف من عشرة  اعتبرنافعلى سبيل المثال إذا  .عليه
مليون دج، فبالاعتماد ( 011)عامل، في حين ينها تحقق رقم يعمال سنوي يقدر بـ خمس مائة ( 41)

على هذا التعريف فإن هذه المؤسسة تحقق شرط المؤسسة الصغيرة معيار عدد العمال كما تعتبر مؤسسة 
 .متوسطة بالنظر على حجم رقم يعمالها السنوي

قد يختلف من قطاع اقتصادي إلى ةخر حسب تقنيات   الم ص مساس فإن تعريف وعلى هذا الأ
الإنتاج المستعملة، فهناك بع  القطاعات الاقتصادية التي تمتاز بكثافة في العمل يو اليد العاملة مثل 
القطاع الفلاحي والحرفي كما ين هناك بع  القطاعات الاقتصادية الأخر  التي يمتاز بالكثافة في راس 
المال كالصناعة وبالتالي فإن معايير تصنيف المؤسسات حسب الحجم قد يختلف من قطاع اقتصادي إلى 

 .ةخر وهذا حسب خاصية كل منها
في الجزائر حسب ما جاء به القانون  الم ص ميعتبر تعريف : الاعتماد على المعايير النقدية  .2

على معايير نقدية والتي تمتاز  احتوائهسبب غير ملائم للدراسات والبحوث ب الم ص مالتوجيهي لترقية 
بعدم ثباتها،  يث ينها تكون عرضة للتغيير نتيجة للتذبذب في المؤشرات المالية والاقتصادية، ولهذا 

 ل لهذا الإشكال  الم ص ممن القانون التوجيهي حول ترقية ( 1) بب فقد جاءت المادة التاسعة الس
ستثنائية، وهذا حسب التغيرات المتعلقة بالمعايير النقدية، ولو بصفة من خلال إمكانية مراجعة الحدود ا

ولكن باعتبار ين اقتصاديات الدول النامية، . 2المالية والاقتصادية ذات الأثر المباشر على سعر الصرف
من إجمالي  %11وخاصة تلك التي تعتمد على مصدر واحد للعملة الصعبة كالجزائر حيث ين يكثر من 

                                           
1
   .7مرجع سابق، ص، 92-19القانون التوجيهي رقم .  

2
 .7، صنفس المرجع السابق.  
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عرضة لتذبذبات كبيرة نتيجة  اقتصادياتهاتتكون من تصدير النفط ومشتقاته، وبالتالي تكون صادراتها 
بالاعتماد على المعايير  الم ص مللتغيرات في يسعار النفط في الأسواق الدولية مما يجعل من تصنيف 

 .رة للواقعالنقدية صعب تحقيقه كما ين نتائج الدراسات التي تعتمد على هذه المعايير قد تكون مغاي
ويضاف إلى ذلك صعوبة الحصول على المعلومات الدقيقة من المؤسسات المحلية خاصة التابعة 

 .للقطاع الخاص والمتعلقة بالمعايير النقدية كرقم الأعمال السنوية 
 

 نشأة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الثاني
من خلال  9171ستقلال، يي بعد سنة الجزائرية كانت بعد الإ الم ص ممما لا شك فيه ين نشأة 

، ولكن يبقى 1إسناد دور تسيير المؤسسات الصغيرة إلى لجان التسيير الذاتي بعد رحيل مالكيها الأجانب
قد  الم ص ممنذ الاستقلال إلى يومنا هذا، فهناك من ير  ين  الم ص مالإشكال في تحديد مراحل تطور 

 .إلى ثلاثة مراحلمرت بمرحلتين يساسيتين وهناك من يقسمها 
بالجزائر،  الم ص موالنسبية تبقى في تحديد سنوات التغيير في مراحل نمو وتطور  الاختلافولكن 

من خلال صدور القانون التنظيمي  الم ص مهي المنعرج في تطور  2 9121فهناك من ير  ين سنة 
نجد من خلال بع   كما  12/9121/ 19الجديد المتعلق بالاستثمار الاقتصادي الخاص الوطني في 

من خلال صدور قانون النقد  الم ص مهي سنة التغيير في نشأة  3 9111الدراسات من إعتبر سنة 
من  الم ص مهي سنة المنعرج في مراحل تطور  4 9113، وهناك من ير  ين سنة 9111والقرض لعام 

 .والمتعلق بترقية الاستثمارات  0/91/9113خلال صدور المرسوم التشريعي في 
بالجزائر، وبالاعتماد على  الم ص مولمحاولة الإجابة على هذا الإشكال وتحديد مراحل نشأة 

مراحل ( 3)بالجزائر إلى ثلاثة  الم ص مرتأينا إلى تحديد مراحل نشأة االدراسات والتقسيمات السابقة، 
 .1119وسنة  9121رئيسية وهذا من خلال التركيز يكثر على سنتين يساسيتين و هما سنة 

                                           
1
، الدورة الدولية حول تمويل (سطيف)حالة امشروعات المحلية : بن يعقوب الطاهر، تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر.بوهزة محمد ود.  

، جامعة فرحات عباس كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، (1113ماي  12-10)ة والمتوسطة وتطويرها في الإقتصاديات المغاربية، المشروعات الصغير 
  .137سطيف، الجزائر، ص

2
   .226عبد المليك مزهودة، التسيير الإستراتيجي وتنمية المؤسسات المصغرة والمتوسطة، نفس الدورة، ص . 

3
  .192رين، تحليل وتقييم تجربة المؤسسات المصغيرة في الجزائر، نفس الدورة، صشريف بقة وةخ.  

4
  .301صناجي بن حاسين، مزايا الإستثمار في المشروعات الصغيرة وةفاق تطويرها في الجزائر، نفس الدورة، .  
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من خلال صدور القانون التنظيمي الجديد  الم ص مالمنعرج الأول في نشأة  9121حيث تمثل سنة 
والذي تم من خلاله  12/9124/ 19المؤر  في  99– 21المتعلق بالاستثمار الخاص الوطني، قانون رقم 

، ولكن رغم ين 1الاعتراف ولأول مرة بالقطاع الخاص كمكمل للقطاع العام في تحقيق التنمية الاقتصادية
إلاا ينه يعتبر كخطوة يولى نحو دعم القطاع الخاص في  للم ص مهذا القانون غير موجه بصفة مباشرة 
 .للم ص مالجزائر والذي يمثل المكون الرئيسي 

بالجزائر وهذا من خلال صدور   الم ص مفتمثل المنعرج الأهم في تاري   1119يما بالنسبة لسنة 
الذي وضع لهذا القطاع  الم ص موالمتعلق بترقية  91/91/1119المؤر  في  92-19 القانون التوجيهي رقم

الم ص الدعائم القانونية الضرورية التي تضمن استقراره وتطويره، ولهذا يمكن تلخيص مراحل نشأة وتطور 
 :بالجزائر في ثلاثة مراحل يساسية وهي م
  ،9121إلى ما قبل  9173مرحلة من  . ي
 ،1119سنة إلى  9121مرحلة من  . ب
 .إلى يومنا هذا 1119مرحلة من  . ت
إلى ما قبل صدور قانون الاستثمار  9173خلال هذه المرحلة، والممتدة من سنة : المرحلة الأولى    .1

، يا، كان الاقتصاد الوطني يعتمد على الصناعة الثقيلة في إطار الاقتصاد الموجه مركز 9121الجديد لسنة 
لم تكن هناك   يثSONACOME  وSONELEC ة على غرار من خلال إنشاء مؤسسات وطنية ضخم

واضحة تجاه القطاع الخاص، فهذا الأخير لم يعرف إلاا تنمية طفيفة على هامش المخططات  سياسة
فقد توقف بسبب الخطاب السياسي لجزائر إشتراكية والذي تميز يكثر فأكثر بنوع من الإستنفار . الوطنية

، ولهذا تم تقييد توسع المؤسسات الخاصة 2(9167الميثاق الوطني لعام )باعتبار القطاع الخاص كمستغل 
وهو ما  .3برقابة جد مشددة من خلال العوائق الضريبية وغلق التجارة الخارجية يمام المؤسسات الخاصة
إلى  9171يعكس بطبيعة الحال السلوك الحذر للمستثمرين الخواص حيث لم تسجل خلال الفترة من 

محددة  يث يخذت الصناعات  اقتصاديةمؤسسة سنويا وفي قطاعات  711 سو  إنشاء 9121
  .4التحويلية الخاصة صيغ مؤسسات عائلية يو حرفية 

                                           
1
 .132بن يعقوب الطاهر، مرجع سابق، ص.بوهزة محمد ود.   

2
 .136، ص الطاهر، مرجع سابق بن يعقوب.بوهزة محمد ود. د.  

3
 . 136نفس المرجع، ص.  

4
 . gestion et entreprise, revue publiée trimestriellement par INPED (institut national de la productivité et du 

développement industriel), janvier 2004, N
o 
24-05, Boumerdes, Algérie, p. 13.  
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إلى ما قبل  9121وهي المرحلة الممتدة من صدور قانون الاستثمار الجديد لسنة : المرحلة الثانية   .2
1119لسنة  الم ص مصدور القانون التوجيه لترقية 

التغييرات في الاقتصاد العالمي من اقتصاد  وبسبب .1
القطب يمتاز بهيمنة النظام الريسمالي المعبر عنه باقتصاد السوق والعولمة، ثنائي القطب إلى اقتصاد يحادي 

كان من الضروري إحداث إصلاحات وتغييرات على السياسة الاقتصادية الوطنية لمواجهة المستجدات 
  :ولية، وقد جاءت هذه الإصلاحات عبر عدة سنوات يهمهاالحاصلة على مستو  الساحة الد

-21صدور قانون تنظيمي جديد متعــلق بالاستثمـار الاقتصـادي الخاص الوطـني رقم  9121سنة  . ي

والذي منح للمؤسسات الخاصة بع  الإجراءات والتي جاءت بالأخص  9/12/9121المؤر  في  99
 :2في
 يزات وفي بع  الحالات المواد الأوليةحق التحويل الضروري للحصول على التجه، 
  القبول المحدد بالتراخيص الشاملة للاستيراد AGI / Autorisation Globale de l’importation 

 .وكذلك بالنسبة لنظام الاستيراد دون دفع

 OSCIP /  Office pourللاستثمارات الخاصة  قإنشاء ديوان للتوجيه، المتابعة والتنسي 9123سنة  . ب

l’Orientation le Suivi et la Coordination de l’Investissement Privées   حيـث كـان مـن
 :3مهامه الأساسية 

 لاحتياجات التنمية وتأمين  ةتوجيه الاستثمار الخاص الوطني نحو نشاطات ومناطق يمكنها الاستجاب
  ؛تكاملها مع القطاع العام

 تخطيطفي سيرورة ال تأمين تكامل يحسن للاستثمار الخاص. 
 .لتجارة والمقاولين الخواصالغرفة الوطنية ل افتتاح والتي تم فيها 9126سنة  . ت
والتي شرع خلالها القيام بالإصلاحات الاقتصادية للدخول إلى اقتصاد السوق من  9122سنة  . ث

 : 4خلال إطار قانوني يهدف إلى
 إحلال اقتصاد السوق محل اقتصاد مسير إداريا، 
 ستقلالية للمؤسسات العمومية التي تنظم بقواعد تجاريةالبحث عن يكبر قدر من الا، 

                                           
1
 . gestion et entreprise, revue publiée trimestriellement par INPED (institut national de la productivité et du 

développement industriel), janvier 2004, N
o 
24-05, Boumerdes, Algérie, p. 13.. 

2
  .136بن يعقوب الطاهر، مرجع سابق، ص.بوهزة محمد ود. د.  

3
 . 132، ص ن يعقوب الطاهر، مرجع سابقب.بوهزة محمد ود. د.  

4
   .131نفس المرجع، ص . 
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 تحرير يسعار التجارة الخارجية والمبادلات، 
 البنوك التجارية وبنك الجزائر استقلالية. 
، والذي 94/14/9111المؤر  في  91-11فقد صدر خلالها قانون النقد والقرض رقم  9111سنة  . ج

 .جاء لترسي  مبدي حرية الاستثمار الأجني
المتعلق بتحرير  91/11/9119المؤر  في  36-19شهدت صدور المرسوم التشريعي رقم  9119نة س . ح

 .التجارة الخارجية
المتعلق بترقية  10/91/9113المؤر  في  91-13تم صدور المرسوم التشريعي رقم  9113سنة  .  

من يجل  9114سنة  الاستثمارات وإنشاء الشباك الوحيد لوكالة للترقية وتدعيم ومتابعة الاستثمارات في
 .مساعدة المقاولين في إتمام الإجراءات الإدارية في يقل مدة ممكنة

 .الإطار القانوني الذي يسمح بخصخصة المؤسسات العمومية اعتمادتم  9114سنة  . د
جديد لدعم وإعطاء نفس جديد  استثماراتتم إصدار قانون  1119، وفي جوان 1119سنة  . ذ

 :1لىللتعديلات السابقة والذي يقوم ع
  لنشاط وكالة الترقية وتدعيم  امتدادالا مركزية نشاطات الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمارات والتي تمثل

 ،ومتابعة الاستثمارات وهذا من خلال إنشاء المكاتب الجهوية
  إستراتيجيات وةليات من يجل تطوير  اقتراحإنشاء المجلس الوطني للاستثمار والذي من مهامه

 .الاستثمار
في   الم ص موهي المرحلة التي تمتد من تاري  صدور القانون التوجيهي لترقية : المرحلة الثالثة .3

إلى يومنا هذا، حيث عرفت هذه المرحلة صدور العديد من التشريعات والقوانين التي  91/91/1119
 .زائر بالج للم ص م، ويمكن إعتبار هذه الفترة كمرحلة الظهور الفعلي الم ص متنظم عمل قطاع 

المؤر   92– 19رقم  الم ص معرفت هذه السنة صدور القانون التوجيهي حول ترقية  1119سنة  . ي
ومن   الم ص موالذي يعتبر المحاولة الأولى لوضع الإطار القانوني لتنظيم وترقية قطاع  91/91/1119في 

 : 2بين الأهداف الرئيسية لهذا القانون
  تطور والتكييف التكنولوجيضمن الحركية ال الم ص مإدراج تطوير، 
 تشجيع بروز مؤسسات جديدة وتوسيع مجال نشاطها، 

                                           
1
 . Gestion et entreprise, revue publiée trimestriellement par INPED, janvier 2004, N

o 
24-05, op. cit. p. 13.  

2
 .2-7مرجع سابق، ص، 92-19القانون التوجيهي رقم .  
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  الم ص متحسين يداء، 
  الم ص مترقية إطار تشريعي وتنظيمي ملائم لتكريس روح المقاولة وتنمية، 
  على الأدوات والخدمات المالية الملائمة لاحتياجاتها الم ص متسهيل حصول، 
 الم ص مة ملفات تمويل تحسين الأداء البنكي في معالج، 
  الم ص مترقية تصدير السلع والخدمات التي تنتجها، 
 ولتحقيق هذه الأهداف تم اقتراح عدة ةليات يهمها : 
  الم ص ملد  وزارة  الم ص مإنشاء مشاتل لضمان ترقية  والتي تنص على  91حسب المادة 

 ،والصناعات التقليدية
  للم ص مض لضمان القروض البنكية إنشاء صناديق ضمان القرو  94حسب المادة،  
  والصناعات التقليدية بالتنسيق مع الهيئات المعنية على جلب  الم ص متسهر وزارة  90حسب المادة

 .ورصد التمويلات والقروض الممنوحة للقطاع في إطار التعاون الدولي
 الم ص مية قطاع توالت القوانين التشريعية الموجهة لدعم وتنم 91/91/1119وإنطلاقا من تاري  

 : يهمها
والمتضمن إنشاء  99/99/1111المؤر  في  363-11تم صدور المرسوم التنفيذي رقم  1111سنة  . ب

، حيث يعتبر هذا الصندوق مؤسسة 1وتحديد قانونه الأساسي للم ص مصندوق ضمان القروض 
ستقلال المالي، حيث ويتمتع بالشخصية المعنوية والا الم ص معمومية تكون تحت وصاية الوزير المكلف ب

ين تنجزها  الم ص ميهدف هذا الصندوق إلى ضمان القروض الضرورية للاستثمارات التي يجب على 
 : وهذا في المجالات التالية

 إنشاء المؤسسات، 
 تجديد التجهيزات، 
 توسيع المؤسسة، 
 يخذ مساهمات، 
 الم ص مة بالإضافة إلى ضمان متابعة البرامج التي تضمنها هيئات الدولة لفائد، 
  المستفيدة من ضمان الصندوق الم ص موالمساعدة التقنية لفائدة  الاستشارةتوفير. 

                                           
1
 .93، ص سابقمرجع ، 92-19القانون التوجيهي رقم .  
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المتضمن القانون  10/11/1113المؤر  في  62-13صدر المرسوم التنفيذي رقم  1113سنة  . ت
، والتي هي عبارة عن مؤسسات عمومية ذات طابع صناعي وتجاري وتتمتع 1الأساسي لمشاتل المؤسسات

 : صية المعنوية والاستقلال المالي والتي يمكن ين تأخذ ثلاث يشكالبالشخ
 المحضنة وهي هيكل دعم يتكفل  املي المشاريع في قطاع الخدمات، 
 ورشة الربط وهي هيكل دعم يتكفل  املي المشاريع في قطاع الصناعة الصغيرة والمهن الحرفية، 
 المنتمين إلى ميدان البحث نزل المؤسسات وهو هيكل دعم يتكفل  املي المشاريع. 

 : ومن المهام الرئيسية لهذه المشاتل
  إستقبال وإحتضان ومرافقة المؤسسات حديثة النشأة لمدة معينة وكذا يصحاب المشاريع، بهدف

 .تشجيع بروز المشاريع المبتكرة وتقديم الدعم لمنشئ المؤسسات الجديدة
والمحدد للطبيعة القانونية  61-13تنفيذي رقم تم صدور المرسوم ال ،10/11/1113نفس التاري  يي  . ث

، والتي هي عبارة عن مؤسسات عمومية ذات طابع إداري 2ومهامها وتنظيمها للم ص ملمراكز التسهيل 
الم ص تتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلال المالي حيث تهدف هذه المراكز إلى تسهيل إجراءات إنشاء 

 : إعلامهم وتوجيهها ودعمها ومرافقتها من خلال القيام بالمهام التاليةالعاملة وكذا حاملي المشاريع و  م
 دراسة الملفات التي يقدمها حاملي المشاريع والإشراف على متابعتها، 
 مساعدة المستثمرين على تخطي العراقيل التي تواجههم يثناء مرحلة تأسيس الإجراءات الإدارية، 
 ال والمتعلقة بفرص الاستثمار والدراسات القطاعية تشجيع نشر المعلومات بمختلف وسائل الاتص

 ،والاستراتيجية والدراسات الخاصة بالفروع
  في مجال التسيير والتسويق استشاريةتقديم خدمات. 
 للم ص موالمتعلق بالتصريح التشخيصي  364-13تم صدور المرسوم التنفيذي رقم  31/91/1113 . ج

 .تحديد خصائصها وتوزيعها على مستو  التراب الوطنيو  الم ص موهذا لمحاولة جمع المعلومات حول 
 91/14/1114المؤر  في  934-14، وفي هذه السنة تم صدور المرسوم الرئاسي رقم 1114سنة  . ح

والذي سيتم التطرق إليه بأكثر  الم ص ماستثمارات  قروض يتضمن القانون الأساسي لصندوق ضمان
 .تفصيل في المبحث الثالث من هذا الفصل

                                           
1
  .94، ص مرجع سابق، 92-19القانون التوجيهي رقم  . 

2
 .92، ص نفس المرجع السابق.  
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يتضمن انشاء  1110مايو  13ممضي في  970-10مرسوم تنفيذي رقم تم صدور  13/10/1110 .  
تفصيل في  بأكثرالى هذه الوكالة التطرق كما سيتم . 1وتنظيمها وسيرها الم ص مالوكالة الوطنية لتطوير 

 .المبحث المواليى من الفصل الحالي
يحدد مستو   1117تمبر سب 92ممضي في  391-17مرسوم تنفيذي رقم تم صدور  92/11/1117 . د

تخفي  نسبة الفائدة على القروض الممنوحة من البنوك والمؤسسات المالية إلى المؤسسات الصغيرة 
، حيث ومن خلال المادة الثانية من هذا المرسوم حدد تخفي  نسبة الفائدة 2والمتوسطة وكيفيات منحه

 % 9,0لاليات الجزائر وهران وعنابة، بالنسبة للو  %1,10: في حالة انشاء او توسيع النشاط كما يلي
اما من خلال المادة  .بالنسبة لباقي الولايات % 9تضم الولايات الواقعة في الهضاب العليا والجنوب، 

بالنسبة لمناطق الجنوب  % 9,0الثالثة من المرسوم التنفيذي يحدد نسبة التخفي  بالنسبة لاعادة التأهيل بـ 
 . النسبة  للمناطق الأخر ب % 9والهضاب العليا وبنسبة 

المتضمن مراكز  1116يبريل  11ممضي في  913-16مرسوم تنفيذي رقم تم صدور  14/14/1116 . ذ
باتنة ، ام البواقي، خنشلة، برج بوعريريج ، : 3في الولايات التاليةتسهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

ف، تامنغست، سعيدة، الجلفة، البي ، سوق البويرة، ميلة يدرار، بشار ، بسكرة، إيليزي، ورقلة ، تندو 
المؤر  في  61-13تنظيمها وسيرها لاحكام المرسوم التنفيذي رقم و التي تخضع في . يهراس ، النعامة

10/11/1113. 
المتضمن  1112يكتوبر  94ممضي في  313-12مرسوم تنفيذي رقم تم صدور  94/91/1112 . ر

، 4ت الصغيرة والمتوسطة ويحدد شروط وكيفيات منحهاإحداث جائزة وطنية للابتكار لفائدة المؤسسا
المبتكرة وتشجيعها، وتتمثل  الم ص محيث ومن خلال هذا المرسوم التنفيذي تخصص الجائزة لمكافأة 

حيث تصل . الجائزة في منح ميداليات وشهادات استحقاق ومكافآت مالية لأحسن مؤسسة مبتكرة
 .لاولدج للفائز ا 901110111قيمة الجائزة الى 

                                           
 . 12، الصفحة 1110مايو  14مؤرخة في  31لجريدة الرسمية عدد .  1
 . 3، الصفحة 1117سبتمبر  11مؤرخة في  02الجريدة الرسمية عدد . 2
 . 94، الصفحة 1116يل يبر  14مؤرخة في  11لجريدة الرسمية عدد ا.  3
 .7يكتوبر، الصفحة  91مؤرخة في  71الجريدة الرسمية عدد .  4
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يحدد كيفيات  1111يناير  14ممضي في  10-11مرسوم تنفيذي رقم تم صدور  14/19/1111 . ز
1وضع بنك معطيات للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 الم ص مبهدف جمع المعلومات المرتبطة بنشاط  .
 : ومعالجتها ونشرها، لتحقيق ما يلي

  ؛ الم ص مانشاء نظام احصائي ناجع لقطاع 
 ؤسسات والادارات العمومية والهيئات والمؤسسات الاقتصادية المعلومات الملائمة وضع تحت تصرف الم

 وتطورها في الجزائر؛ الم ص محول وضعية 

 الاحصائية الوطنية اثراء المنظومة. 
عدل ويتمم ي 1111فبراير  16ممضي في  69-11مرسوم تنفيذي رقم تم صدور  16/11/1111 . س

والمتضمن  1113فبراير سنة  25الموافق  9413ذي الحجة عام  14في  المؤر  12-13المرسوم التنفيذي رقم 
 ، إنشاء المجلس الوطني الاستشاري لترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتنظيمه وعمله

يتم العمل حاليا السيد عبد السلام بوشوارب يؤكد على انه  والمناجم وزير الصناعة 11/91/1194 . ش
 .2 الم ص مخاص بتوجيهي جديد  على اعداد قانون
بالجزائر من  للم ص متعد مرحلة الظهور الفعلي  1119يمكن إعتبار ين مرحلة ما بعد  ومنه 

 .خلال وضع الإطار القانوني والتنظيمي لهذا القطاع المهم في دعم التنمية الاقتصادية
 

 خصائص ودور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: المطلب الثاني
اد الوطني كسائر اقتصاديات الدول النامية من الانتشار الواسع للأنشطة الاقتصادية يعاني الاقتص

يبدو ين الجزء الأكبر من هذه المؤسسات يعمل في إطار غير  الم ص مالغير نظامية، وفي مجال قطاع 
ذلك، وما نظامي بالنظر إلى الانتشار الواسع لها في المناطق الحضرية خارج المناطق الصناعية والمخصصة ل

مثل هذه المؤسسات هو وجود مجال واسع للتهرب الضريي وتحقيق يرباح يكبر من خلال  انتشارسهل 
 .إجراء التعاملات التجارية الغير مصرح بها

بالجزائر والدور الذي تلعبه في  الم ص مويبدو ينه من الصعب في الوقت الراهن تحديد خصائص 
النشطة في القطاع الغير النظامي  الم ص مة جمع المعلومات حول التنمية الاقتصادية بدقة نظرا لصعوب

 .والتي لها يثرها الكبير على تحديد مسار التنمية الاقتصادية

                                           
 .91، الصفحة 1111يناير  99مؤرخة في  1الجريدة الرسمية عدد .  1
 www.industrie.gov.dz/?UNE-NOUVELLE-LOI-POUR-LA-PROMOTION: الموقع الالكتروني لوزارة الصناعة والمناجم.  2



 

137 

 

النظامية والمصرح بها يمام الهيئات  الم ص مولهذا السبب سيقتصر تحليلنا للمعطيات المتعلقة بقطاع 
 .CNASمان الاجتماعي والمؤسسات الحكومية على غرار الصندوق الوطني للض
 : ومن خلال المطلب الحالي سنتطرق الى الفروع التالي

 ،الم ص مالفرع الأول خصائص  . ي
 .الم ص مدور الفرع الثاني  . ب
 

 خصائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الأول
 طبيعةفي الجزائر من حيث توزيعها حسب  الم ص موالذي سيتم من خلاله التطرق الى مكونات قطاع 

 .حسب المناطق الجغرافية وحسب قطاع النشاط الملكية
حسب الإحصائيات المتعلقة بقطاع : سسات الصغيرة والمتوسطة بالجزائرمكونات قطاع المؤ .1

مؤسسة صغيرة  6460134تم إحصاء  2013سنة السداسي الاول من بالجزائر وهذا حتى نهاية  الم ص م
عامة بالإضافة  م ص مخاصة و  م ص مالتي تتكون من ومتوسطة تعمل على مستو  التراب الوطني، و 

 .للمؤسسات الحرفية وهذا حسب ما يوضحه الجدول التالي
 

  الم ص ممكونات قطاع  (: 02)الجدول رقم  
 النسبة المئوية 2.13السداسي الاول من سنة عدد المؤسسات  طبيعة المؤسسة

 66,37 0620027 مؤسسة خاصة

 1.16 046 مؤسسة عامة

 11,06 9720219 حرفية مؤسسة

 ..1 141.134 المجموع

Source: Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la 

Veille Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , 

Bulltin n
o
23, données de 1 er semestre  2013 ,p. 11. 

  
مؤسسة ذات ملكية خاصة  578.586تتكون من  الم ص مومن خلال هذا الجدول نلاحظ ين 

موزعة بطريقة غير متساوية،  الم ص ممؤسسة حرفية، يي ين 168.801مؤسسة عامة و 547وكذلك 
ثم القطاع الحرفي لتأتي في الأخير المؤسسات العمومية  الم ص مة  يث نجد ين القطاع الخاص يضم غالبي
 . بنسبة يقل وهذا ما يوضحه الشكل التالي
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 الم ص ممكونات قطاع  (: 00)الشكل رقم  

 

 
 من اعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول السابق: المصدر

من  %1.16امة لا تمثل سو  الع الم ص مومن خلال هذا الشكل نلاحظ ين المساحة المعبرة عن 
السداسي الاول خلال  م ص م 6460134مؤسسة من بين  046إجمالي مساحة الدائرة يي ما يعبر عن 

مما يؤكد على  %66.37تمثل  الم ص مالخاصة من إجمالي  الم ص م، في حين ين نسبة 1193سنة من 
 .في الجزائر للم ص مين القطاع الخاص هو المكون الرئيسي 

، الم ص م العامة لا تمثل إلا نسبة ضئيلة جدا من إجمالي الم ص مفة إلى ذلك رغم ين بالإضا
للسداسي الاول فهي كذلك تشهد تراجع وتقليص في يعدادها من خلال تحقيقها لمعدلات نمو سلبية 

 .وهذا ما يوضحه الجدول التالي 1191سنة بالسداسي الاول من مقارنة  1193سنة من 
 

 0222-0220خلال الفترة  حسب طبيعة الملكية     الم ص ممكونات قطاع  (: .02)الجدول رقم  

 طبيعة المؤسسة

  الم ص معدد 
 سنةسداسي اول 
2.12 

  الم ص معدد 
سداسي اول سنة 

2.13 

 (%)معدل النمو  مقدار التغير

 2.79 960011 0620027 0310611 مؤسسة خاصة

 1.0- 91- 046 079 مؤسسة عامة

 1.01 70221 9720219 904.913 مؤسسة حرفية

 1811 24.312 141.134 611.316 المجموع
Source: Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la 

Veille Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , 

Bulltin n
o
23, données de 1 er semestre  2013 ,p. 11. 

77,36% 

0,07% 

27,71% 

 م ص و م حرفية م ص و م عامة م ص و م خاصة
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قد حققت مستويات نمو معتبرة خلال الفترة بين  الم ص ممن خلال هذا الجدول نلاحظ ين 

السداسي الاول في  %2.29يي بمعدل نمو  م ص م 710042حيث قدرت هذه الزيادة بـ  1191-1193
ولكن هذه الوضعية الإيجابية لا تعبر بالضرورة عن  ،1191سنة السداسي الاول من ارنة بمق 1193سنة ل

الخاصة  الم ص متحقيق كل القطاعات لمعدلات نمو إيجابية حيث نلاحظ في الوقت الذي حققت فيه 
 مؤسسة خاصة 400224على التوالي يي بزيادة قدرها  %1.01و %2.79والحرفية لمعدلات نمو متقاربة    

نجد   1191بالسداسي الاول من سنة مقارنة  1193 للسداسي الاول من سنة مؤسسة حرفية  940762
مما يؤكد  ،% -1.0مؤسسات يي بنسبة  94العامة قد سجلت تراجع في نفس الفترة بمقدار  الم ص مين 

 .الم ص معلى الدور الهامشي الذي تلعبه المؤسسات العامة في تكوين النسيج الوطني لقطاع 
في الجزائر خلال السداسي الاول من  للم ص مومن خلال دراستنا لمكونات النسيج المؤسساتي 

شخصية معنوية  حسب الفئة القانونية فنلاحظ ان اغلبية تها هي عبارة عن مؤسسات ذات  1193سنة 
كما ان نسبة جد معنبرة تأخذ شكل قانوني شخصية طبيعية او نشاطات حرفية كما هو موضح في 

 : دول التاليالج
 حسب الصيغة القفانونية الم ص ممكونات قطاع  (: .02)الجدول رقم  

 النسبة المئوية 2.13السداسي الاول سنة عدد المؤسسات  طبيعة المؤسسة

 01.41 4430099 شخصية طبيعية

 92.16 9370711 معنويةشخصية 

 11,06 9720219 نشاط حرفي

 ..1 141.134 المجموع

Source: Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la 

Veille Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , 

Bulltin n
o
23, données de 1 er semestre  2013 ,p. 11. 

 
هي عبارة عن مؤسسات  الم ص ممن  % 41ومن خلال هذا الجدول نلاحظ ان ما نسبته حوالي 

. حرفية او مهن حرة مثل الموثقين، المحامين، محضرين قضائيين، اطباء، مهندسين معماريين، والفلاحين
 .حيث ان هذه المهن الحرة لا يتم تقييدها عادة في السجل التجاري
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نحاول من خلال هذا العنصر التعرف : الصغيرة والمتوسطة بالجزائرتوزيع قطاع المؤسسات   .2
عبر مختلف ولايات الوطن بالإضافة إلى تحديد يهم  الم ص معلى الكيفية يو الطريقة التي تتوزع بها 
 .النشاطات الاقتصادية التي تعمل في إطارها

لاعتمــــاد علــــى با :توزيففففع المؤسسففففات الصففففغيرة والمتوسففففطة حسففففب المنففففاطق الجغرافيففففة .2.1
ينظــر الملحــق رقــم )  1193خــلال السداســي الاول مــن ســنة  الم ص مالإحصــائيات المتــوفرة حــول قطــاع 

20740تضـم يكثـر مـن ) الم ص ميمكن ين نستخرج يهم الولايات التي تضم يكبر عـدد ممكـن مـن ( 17
 

  .والتي نلخصها في الجدول التالي( مؤسسة صغيرة ومتوسطة
 حسب المناطق الجغرافية    الم ص مزيع  تو (: 02)الجدول رقم  

 % ةالنسبة المئوي 4..2لسنة  الم ص معدد  الولاية

 99,09 010226 الجزائر العاصمة

 0,14 170176 تيزي وزو

 4,6 110601 وهران

 4,72 110724 بجاية

 4,41 910201 سطيف

 4,9 920911 تيبازة

 3,7 900219 بومرداس

 3,49 900101 البليدة

 3,96 940111 ةقسنطين

 1,03 990914 باتنة

 1,0 990177 عنابة

 1,41 910767 شلف

 1,96 10799 برج بوعريريج

 1,96 10011 بويرة

 1,96 10017 سكيكدة

 1,9 10116 تلمسان

 1,13 20111 مسيلة

 37,3 9710416 باقي الولايات

 ..1 441.164 المجموع

 (17) طيات المتوفرة في الملحق رقم من إنجاز الباحث بالإعتماد على مع: المصدر

                                           

:                    من خلال المعادلة التالية 17م ص م لكل ولاية كمتوسط تقريي بالإعتماد على معطيات الملحق رقم  20740مستو  تم تحديد .  
 .1193عدد الم ص م الخاصة ذات الشخصية الاعتبارية حتى السداسي الاول من سنة  449.174حيث تمثل (. ولاية/ص م  م2.740=449.174/42)
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مؤسسة  4490174والمقدرة بـ الشخصية المعنوية ذات  الم ص ممن خلال هذا الجدول نلاحظ ين 
( 9/3)ولايات الوطن  ثلثخاصة موزعة بطريقة غير منتظمة عبر ولايات الوطن، حيث نجد ين حوالي 

في حين ين المؤسسات المتبقية مؤسسة  1290036يي ما يمثل  الم ص ممن  %71تضم يكثر من 
 .ولاية المتبقية 39تتوزع عبر  9710416

يي ما نسبته  م ص م 010226في الجزائر العاصمة والتي تضم  للم ص مكما نسجل يكبر تكتل 
ثم  %0.14مؤسسة يي بنسبة  170176بـ  تيزي وزولتأتي بعد ذلك ولاية  الم ص ممن إجمالي  99.09%

، ، عنابةباتنةالبليدة، قسنطينة، بومرداس، ، تيبازة ، سطيف، بجاية، رانوهالولايات الأخر  وهي 
 .على التوالي الشلف، برج بوعريريج، بويرة، سكيكدة، تلمسان، ثم مسيلة

تتركز بنسب يكبر في الولايات الساحلية والتي تمتاز بكثافة سكانية يكبر  الم ص مومنه نجد ين 
يات الأخر ، بالإضافة إلى توفرها على الهياكل القاعدية وقربها من ومناطق صناعية متطورة مقارنة بالولا

في تنمية المناطق النائية والريفية والتي تتركز  الم ص مالموانئ، مما يؤكد على الدور المحدود الذي تلعبه 
 .بالخصوص في الولايات الداخلية كالهضاب العليا وولايات الجنوب

بالاعتمـــــاد علـــــى : وسفففففطة حسفففففب قطاعفففففات النشفففففاط  توزيفففففع المؤسسفففففات الصفففففغيرة والمت 2.2
السداســي الأول مــن حســب قطاعــات النشــاط وهــذا خــلال  الم ص مالإحصــائيات المتــوفرة حــول توزيــع 

وهـــذا   الم ص ميمكـــن ين نســـتنتج يهـــم القطاعـــات الاقتصـــادية الـــتي تضـــم يكـــبر عـــدد مـــن   1193ســـنة 
 :حسب الجدول التالي

 
 حسب قطاعات النشاط  الم ص متوزيع  (: 02)الجدول رقم  

 (%)النسبة المئوية  2.13للسداسي الاول من سنة  الم ص معدد  قطاع النشاط

 41.1 1960444 الخدمات

 33.17 9460110 البناء والأشغال العمومية

 97.13 610241 الصناعة التحويلية

 9.19 40402 فلاحة

المحروقات، الطاقة، المناجم 
 والخدمات المرفقة

10196 1.01 

 ..1 441.146 المجموع

Source: Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la 

Veille Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , 

Bulltin n
o
23, données de 1 er semestre  2013 ,p. 15. 
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تنشط في مجال البناء والأشغال  الخاصة  الم ص ممن خلال هذا الجدول نلاحظ ين عدد كبير من 
 الم ص ممن إجمالي  %01تعمل بهذا القطاع يي ما يمثل حوالي  م ص م 217.444العمومية حيث نجد 

ة تعتبر منطقية نظرا لوفرة الفرص الاستثمارية في هذا ، هذه الوضعيالخاصة ذات الشخصية الاعتبارية
 .المجال نتيجة لكثرة المشاريع المتعلقة بالمباني السكنية

والتي تتوزع على القطاعات  الم ص ممن إجمالي   %97يمثل حوالي ف الصناعييما في قطاع 
دن والميكانيك والكهرباء، الفرعية التالية الصناعة غذائية، صناعة الخشب والورق، صناعة الصلب والمعا

 .صناعة مواد البناء
 

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  دور: الثانيالفرع  
ومساهمتها في تحقيق التنمية الاقتصادية في  الم ص ممن خلال الفرع الحالي سيتم التطرق الى دور 

الى دورها في  بالإضافةالجزائر من خلال تطور عدد المؤسسات ومد  مساهمتها في توفير فرص العمل و 
 .الخام والصادرات خارج قطاع المحرقات يلاخالناتج الد ودعمالقيمة المضافة تحقيق 

الم ص بهدف الوقوف على دور ومكانة : تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالجزائر. 1
ذلك المتابعة  وجباستالإجراءات والقرارات الملائمة للنهوض بهذا القطاع  واتخاذفي التنمية الاقتصادية،  م

باستمرار لتطوره عبر الزمن، وبالاعتماد على الإحصائيات المعلنة من طرف الصندوق الوطني للضمان 
ثم   1193إلى غاية السداسي الاول من سنة  1119خلال الفترة الممتدة من   CNAS الاجتماعي

سنة والتي نلخصها في  (93)الخاصة خلال ثلاثة عشر  الم ص متسجيل التطورات الحاصلة في يعداد 
 . الجدول التالي
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 0222– 0222خلال الفترة من  الشخصية المعنوية  ذات   الخاصة    الم ص متطور عدد  (:  22)الجدول رقم  

 (%) نسبة التغير مقدار التغيير الم ص معدد  السنوات

 ــ ـــــــ 9610213 1..2

2..2 9220074 20769 0 

2..3 1160141 910320 91 

2..4 1100441 960011 2.0 

2..5 1400241 110313 1,14 

2..6 1710217 130174 1,60 

2..1 1130147 140941 2,10 

2..1 3190326 160449 1,34 

2..1 3400111 140090 6,73 

2.1. 3710391 130496 7,66 

2.11 3190679 110441 7,12 

2.12 4110996 120307 6,14 

2.13 4490147 190211 0,1 

 من انجاز الباحث بالاعتماد على معطيات الصندوق الوطني للضمان الاجتماعي:المصدر

 
يحقق سنويا مستويات نمو مرتفعة حيث كان  الم ص مومن خلال هذا الجدول نلاحظ ين قطاع 

السداسي الاول من  مؤسسة ليصل حتى نهاية 9610213بـ  1119الخاصة في نهاية  الم ص ميقدر عدد 
مؤسسة سنويا، كما نلاحظ من  110902 متوسط تقدر  والييي بزيادة  4490147 إلى 1193 سنة

كمتوسط سنويا   %6معتبرة تجاوزت سنوية معدلات نمو  الم ص مالجدول ينه خلال هذه الفترة حققت 
 ارتفاعفي  الم ص ممما يؤكد على ين يعداد  ،%91معدل  1113إلى  1111 يث بلغت خلال الفترة 

 .سب متفاوتة من سنة لأخر مستمر ولكن بن
حسب ةخر : في الجزائر  توفير فرص العملدور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في   .2

 ،CNASوالصادرة عن صندوق الوطني للضمان الاجتماعي  الم ص مالإحصائيات المتوفرة حول قطاع 
901900410توظف  م ص م 6460134تم تسجيل  1193فإنه حتى نهاية السداسي الاول من سنة 

1 
  : الجدول التالي ما يوضحه عمال لكل مؤسسة وهذا حسب( 3)عامل يي بمتوسط حوالي  ثلاثة 

 
 

                                           
 .م يضم عمال الم ص م الخاصة بالإضافة الى مالكي المؤسسات بما فيها المهن الحرة والحرفينهذا الرق.  1
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 0222للسداسي الاول من سنة   الم ص متوزيع العمال في قطاع  (: 22)الجدول رقم  

 عدد المؤسسات (%)النسبة  عدد العمال نوع المؤسسة
متوسط عدد العمال 

 لكل مؤسسة

 م/ع 3 6460326 16.0 902710373 مؤسسة خاصة

 م/ع 24 046 1.4 470931 مؤسسة عامة

 م/ع 3 6460134 911 901900410 المجموع
 من إعداد الباحث بالإعتماد على معطيات الصندوق الوطني للضمان الإجتماعي: المصدر

 
ومن الملاحظ من خلال هذا الجدول ين القطاع الخاص يساهم بشكل يكبر في توفير مناصب 

تعمل في  الم ص ممن اليد العاملة الموظفة في القطاع  %16.0مقارنة بالقطاع العام حيث نجد ين العمل 
 %1.4إطار مؤسسات ذات ملكية خاصة، في حين ين اليد العاملة في المؤسسات العامة لا تمثل سو  

 .من إجمالي اليد العاملة في هذا القطاع
مقارنة بالقطاع العام، بالنظر إلى متوسط عدد  منخفضةللقطاع الخاص تبقى  اهمية التوظيفولكن 

عمال لكل مؤسسة،  3الخاصة توظف في المتوسط حوالي  الم ص مالعمال في المؤسسة حيث نلاحظ ين 
للم  يهمية التوظيفعامل، مما يعني ين  24العامة يمثل  الم ص مفي حين نجد ين متوسط عدد العمال في 

العامة،  يث نجد ين يغلبية  الم ص موكثرتها مقارنة ب انتشارهاو الخاصة تكمن في سرعة إنشائها  ص م
عمال لكل مؤسسة يما بالنسبة  91الخاصة تأخذ صيغة مؤسسات مصغرة يي توظف يقل من  الم ص م
 . عامل 101و 01العامة فهي مؤسسات متوسطة الحجم يي ين عدد العمال بها محصور بين  للم ص م

لقد : توسطة في تحقيق الناتج الداخلي الخام في الجزائردور المؤسسات الصغيرة والم. 3
عرف القطاع الخاص خلال العشرية الأخيرة تحسنا نسبيا بفعل الإجراءات المتخذة الرامية إلى دعم 

على المبادلات الخارجية، ولاشك ين  الانفتاحالمنافسة بين المتعاملين الاقتصاديين في القطاع الخاص وكذا 
 .القطاع الخاص وهو ما يؤكده الجدول التالي يحققهي كان وراء هذه النجاح الذ  م الم صدعم وتحفيز 
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تطور الناتج الداخلي الخام خارج قطاع المحروقفات في المؤسسات الخاصة والعامة خلال الفترة  (: 20)الجدول رقم  
0222-0222 

 مليار دج: وحدة القياس
 2..1 2..1 2..1 2.1. 2.11 

 % القيمة % القيمة % القيمة % القيمة % القيمة القطاع القانوني

مساهمة 
 القطاع العام

749,86 19,2 760,92 17,55 816,8 16,41 827,53 15,02 923,34 15,23 

مساهمة 
 القطاع الخاص

3.153,77 80,8 3.574,07 82,45 4162,02 83,59 4.681,68 84,98 5.137,46 84,77 

الناتج الداخلي 
 الإجمالي 

3.903,63 911 4.334,99 911 4.978,82 911 5.509,21 911 6.060,8 911 

Source: Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la 

Veille Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , 

Bulltin n
o
22, avril 2013 ,p. 42. 

 

 :ومن خلال هذا الجدول نسجل ثلاثة ملاحظات يساسية
 2011-2007الارتفاع المستمر في الناتج الداخلي الخام خارج قطاع المحروقات خلال الفترة من 

 .مليار دج 70171,2إلى  1199مليار دج ليصل سنة  30113,73بـ  2007حيث كان يقدر سنة 
يمثل القطاع الخاص المساهم الرئيسي في الناتج الداخلي الخام حيث تقدر نسبة هذه المساهمة 

من الناتج الداخلي العام  % 11 اقل من في حين لا يساهم القطاع العام إلا بنسبة % 21 بأكثر من 
 .خارج قطاع المحروقات

اتج الداخلي الخام لحساب القطاع الخاص وهذا التراجع المستمر في مساهمة القطاع العام في الن
لتتراجع هذه النسبة  % 91.1حيث كانت تمثل مساهمة القطاع العام بما نسبته  1116إبتداء من سنة 

 . % 90.13إلى   1199سنة 
نتيجـــــــــــــــــــة  : في الجزائر  قيمة مضافةدور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تحقيق   .4

، الم ص متصادي للقطاع الخـاص والـذي سـاعد بالتـالي علـى إنشـاء وتنميـة للتحسن النسي في المحيط الاق
بالمســاهمة بنســبة كبــيرة في خلــق الثــروة مــن خــلال  الم ص مسمحــت هــذه الوضــعية للقطــاع الخــاص بمــا فيــه 

تســجيلها لمعــدلات نمــو مرتفعــة في القيمــة المضــافة مقارنــة بالمؤسســات التابعــة للقطــاع العــام وهــذا في كافــة 
 .(16)بالملحق رقم ات الاقتصادية وهو ما يوضحه الجدول النشاط
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ين القطاع الخاص يساهم في القيمة ( 16الملحق رقم )حيث نلاحظ من خلال هذا الجدول 
المضافة بنسب مرتفعة وفي كافة النشاطات الاقتصادية وهذا مقارنة بالقطاع العام حيث نجد ين نسبة 

في قطاع الخدمات المقدمة للمؤسسات  % 62,11بين تنحصر  1116مساهمة القطاع الخاص لسنة 
تم  1199في قطاع الفلاحة، كما شهدت هذه النسبة ثباتا نسبيا، فخلال سنة  %11,00لتصل إلى 

بالنسبة لقطاع الخدمات المقدمة للمؤسسات  %61,02تسجيل نسبة لمساهمة القطاع الخاص محصورة بين 
 .بالنسبة للقطاع الفلاحي %11,34و

لاحظ ين القطاع الخاص يسجل مستويات نمو مرتفعة في كافة النشاطات الاقتصادية ماعدا ن لهذا
 .قطاع المحروقات والصناعات الثقيلة والتي تبقى حكرا على القطاع العام

تبقى : في الجزائر  الصادرات خارج المحروقفاتدور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في   .5
بوجه الخصوص هامشية في مجال الصادرات، خارج قطاع  م الم صمساهمة القطاع الخاص عموما و 

مليار دولار  1,92بـ  1191المحروقات، حيث قدرت قيمة الصادرات الجزائرية خارج قطاع المحروقات لسنة 
 .من اجمالي الصادرات % 3امريكي يي ما نسبته حوالي 

ة يغالبيتها مواد كيميائ كما انه عند التدقيق في مكونات الصادرات خارج المحروقات فنجدها في
 (4)من الصادرات خارج قطاع المحروقات تحققها اربع  % 23شتقات المحروقات،  يث ان نسبة وم

شركة سوناطراك من خلال تصديرها لمشتقات المحروقات، شركة : مؤسسات من الحجم الكبير وهي 
FERTIAL  متخصصة في انتاج الامونياك، شركةSOMIPHOST  ثم شركة  ات، لإنتاج الفوسف

CEVITAL  1لإنتاج السكر. 
 

  اجهزة دعم انشاء وتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: الثالث  المبحث
الم في المبحث الحالي سنقوم بسرد وتحليل لنشاط مختلف الاجهزة الحكومية الموجهة لدعم قطاع  
تقسمها الى ثلاثة  خلال لخارجية، وهذا منومد  مساهمتها في انشاء وتوفير التمويل من المصادر ا ص م

انواع وهي هياكل الدعم المحلية والمتمثلة في مشاتل المؤسسات ومراكز لتسهيل، ثم النوع الثاني هي اجهزة 
، ثم  الم ص مدعم الاستثمار المنتج والمتمثلة في الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار، الوكالة الوطنية لتطوير 

اجهزة والمتمثلة في  للم ص مالث يتم التطرق الى النوع الثالث من اجهزة الدعم الحكومية وفي االمطلب الث

                                           
1 . Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la Veille 

Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , Bulltin n
o
22, 

avril 2013 ,p. 47. 
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وصندوق ضمان القروض  للم ص مفي صندوق ضمان القروض الاستثمارية  ةمنح الضمانات والمتمثل
دعم انشاء مناصب العمل مثل الوكالة  لأجهزةيتم تخصيصه  والأخير ، ثم وفي المطلب الرابعللم ص م

الى الصندوق الوطني  وبالإضافةالوطنية لدعم وتشغيل الشباب والوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر 
 .للتأمين عن البطالة

 
 :هياكل الدعم المحلية  الأولالمطلب  

وهي عبارة عن اجهزة حكومية متخصصة في دعم حاملي المشاريع من خلال احتضان مشاريعهم 
، التوجيه والاستشارة وبالإضافة عهذا بتوفير دورات تكوينية لحاملي المشاريفي المراحل الاولى من نشأتها و 

 .الى توفير محلات لإنشاء المشروع وبع  المعدات والآلات الضرورية
 : ومن خلال المطلب الحالي سنتطرق الى الفروع التالي

 ،مشاتل المؤسساتالفرع الأول  . ي
 .مراكز التسهيلالفرع الثاني  . ب
 

  تل المؤسساتمشا: الفرع الاول
 .الم ص متم التعريف بمشاتل المؤسسات وظيفتها ودورها في انشاء يحيث س

والتي تسمى   Les pépinières d’entreprisesمشاتل المؤسسات : التعري  بمشاتل المؤسسات  .1
ر المرسوم التنفيذي و صدمن خلال  1113في سنة تم اعتمادها   Les incubateursايضا بالحاضنات 

المتضمن القانون الأساسي لمشاتل المؤسسات، والتي هي عبارة عن  10/11/1113المؤر  في  62-13رقم 
 تهدف الى .مؤسسات عمومية ذات طابع صناعي وتجاري وتتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلال المالي

 .ستقبال، مرافقة ودعم لحاملي المشاريعإ
على مؤسسات اربعة مشاتل  (14) ـفي الخدمة ب يقدر عدد المشاتل التي :وظيفة مشاتل المؤسسات .2

 تتمثلحيث . وهران، عنابة، غرداية، برج بوعريريج : المستو  الوطني وهي المتواجدة في والولايات التالية 
 : 1للخدمات التالية مع توفيرهالفترة محددة  ايوائهمحاملي المشاريع من خلال  الاساسية في دعم وظيفتها
 لحاملي المشاريع لفترات محددة، توفير مكاتب ومقرات . ي

                                           
 www.mdipi.gov.dz/?Les-Pepinieres-d-entreprise: الموقع الالكتروني لوزارة الصناعة والمناجم.  1
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 معدات الاعلام الآلي،توفير الأثاث المكتي و  . ب

 .توفير المراجع، وسائل الاتصال والنس ، شبكة الانترنت، الفاكس والهاتف . ت
كما تقوم هذه المشاتل بمرافقة حاملي المشاريع خلال كل مراحل تجسيد المشروع امام المؤسسات 

 . التي لها علاقة بالمشروع المنظماتالمرافقة في الولايات، الدوائر و كل و دعم المالية، صناديق المساعدة وال
بالاضافة الى ذلك فان هذه المشاتل تعمل على تقديم الاستشارات لحاملي المشاريع في المجال 

 . المالي، القانوني، الجبائي، التجاري والتقني
المؤسسات يقوم على اساس عدد  مشاتللتقييم نشاط المؤشر الرئيسي   :دور مشاتل المؤسسات .3

التي تم احتضانها وخدمات المرافقة، وعلى هذا الاساس فان نشاط هذه المشاتل حتى نهاية المشاريع 
 :يلخص في التالي 1193ول من سنة السداسي الا

 
 عدد المشاريع المحتضنة في مشاتل المؤسسات(: 22)الجدول رقم  

 مشاتل المؤسسات
 عدد المشاريع

مناصب العمل  مئويةنسبة 
سداسي اول سنة  الموفرة

2.12 
سداسي اول سنة 

2.13 
 12 91,60 1 2 عنابة
 31 31,79 90 2 وهران
 99 17,11 91 4 غرداية

 136 19,64 91 6 برج بوعريريج
 3.1 ..1 46 21 المجموع

Source: Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la 

Veille Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , 

Bulltin n
o
23, données de 1 er semestre  2013 ,p. 29. 

 
 91تم احتضانها في المشاتل قد ارتفع بـ نلاحظ ان عدد المشاريع التي ( 33)من خلال الجدول رقم 

في حين ان القدرة . 1191مقارنة بنفس الفترة من سنة  1193مشروع في السداسي الاول من سنة 
 . % 16,26مشروعا مما يعني ان نسبة الاستغلال تمثل  46الاستيعابية لهذه المشاتل تقدر بـ 

ائم ومؤقت، وما يمكن ملاحظته منصب عمل بين د 312كما سمحت هذه المشاريع من توفير 
عامل مقارنة بالمشاريع  14ايضا ان المشاريع المحتضنة في مشتلة برج بوعريريج توظف في المتوسط حوالي 

عمال لكل  1المحتضنة في المشاتل الثالثة الاخر  والتي تقدر متوسط عدد مناصب الشغل التي توفرها بـ 
 .مشروع كمتوسط
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و  مشاتل المؤسسات الاربعة تعمل في قطاعات نشاط مختلفة والمتمثلة المشاريع المحتضنة على مست
الى المشاريع الابتكارية  وبالإضافةفي الاتصال، اعادة التدوير النفايات، الاعلام الآلي، الصناعة الغذائية، 

  .الطاقة الشمسية، الالياف البصريةوالمتمثلة في 
  

  مراكز التسهيل: الفرع الثاني
تم اعتمادها سنة  Les centres de facilitationsمراكز التسهيل : مراكز التسهيلالتعري  ب  .1

والمحدد للطبيعة القانونية لمراكز  10/11/1113يوم  61-13صدور المرسوم التنفيذي رقم من خلال  1113
، والتي هي عبارة عن مؤسسات عمومية ذات طابع إداري تتمتع 1ومهامها وتنظيمها للم ص مالتسهيل 

 الم ص مالشخصية المعنوية والاستقلال المالي حيث تهدف هذه المراكز إلى تسهيل إجراءات إنشاء ب
 .العاملة وكذا حاملي المشاريع وإعلامهم وتوجيهها ودعمها ومرافقتها

مركزا موزعة  91يقدر عدد مراكز التسهيل المنشأة عبر التراب الوطني بـ  : مراكز التسهيل  أهدالا .2
تيبازة، وهران، ادرار، برج بوعريريج، إيليزي، جيجل، تامنغست، النعامة، تندوف، : التالية  عبر الولايات

 : 2وتتمثل وضيفتها الاساسية في. الجلفة، سيدي بلعباس، البليدة
 ،وضــــع شبـــــاك يتكيــف مـع احتيــاجـــات منشئــي المؤسســـات و المقــاوليـــــن . ي
 قليص ةجال انشاء المؤسسات وتوسيعها واستردادها،تطوير ثقافة المقاولاتية وت . ب

بمساعدات الصناديق المنشأة لد  وزارة الصناعة والمناجم طبقا  تحظىضمان تسيير الملفات التي  . ت
 للتنظيم المعمول به،

 تشجيع تطوير التكنولوجيات الجديدة لد  حاملي المشاريع، . ث

 المركزية او المحلية، داراتوالإانشاء مكان للالتقاء بين عالم الاعمال والمؤسسات  . ج

الحث على تثمين البحث عن طريق توفير جو للتبادل بين حاملي المشاريع ومراكز البحث  . ح
 التكنولوجية والصناعية والمالية، والأقطابوشركات الاستشارة ومؤسسات التكوين 

 تشجيع تطوير النسيج الاقتصادي المحلي وترقية تعميم المهارة وتشجيعها، .  

 فاءات البشرية وعقلنة استعمال الموارد المالية،تثمين الك . د

 ،الم ص مانشاء قاعدة معطيات حول الكثافة المكانية لنسيج  . ذ
                                           

1
 .92، ص مرجع سابق، 92-19القانون التوجيهي رقم .  
 www.cfpmebba-dz.com/index.php?p=2: يل برج بوعريريجالموقع الالكتروني لمركز التسه.  2
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 ودعمها، الم ص منشر الاجهزة الموجهة لمساعدة  . ر

 . للاندماج في الاقتصاد الوطني والدولي الم ص ممرافقة  . ز
تكون موجهة للمؤسسات حديثة الخدمات التي تقدمها مراكز التسهيل  :خدمات مراكز التسهيل  .3

النشأة والمؤسسات التي تعمل على توسيع قدراتها او التي هي في حالة استرجاع نشاطها، حيث تتمثل 
 : 1هذه الخدمات في

 ،واهتمامـــاتـه ومسار المترشحع النشـاط المعنــي ا ـبيـن المشـــروع وقطـ حسن التكامل مراقبة . ي
 ،ـــر و مخـــــطط الأعــمــــال، عنــــد الاقـتـضـــــاءاعــــــداد مخـــــطط التطـــويـ . ب
 ،يتكيــــف مــع احتياجاتهـــم الخـاصـــة استشارةيو  تكويناقتـــــراح برنــــامج  . ت
 ،هاات جـــديــدة وتــوسيــع مجـال نشـاطسمـــؤسـع بـــروز تشـجــيـ . ث
في تحقيق  وييضاعلى احسن وجه  استثمارهمة مساعدة حاملي المشاريع والمقاولين على هيكل . ج

 ،الرامية الى تحويل التكنولوجيا مساعيهم
 ،مرافقـتهـم لـد  الإدارات والهيئـات المعنيـة مـن يجـل تجسيـد مشاريعهــم . ح
الاستشــارة التكنولوجيــة المسبقـــة عن طـــريــق تــدخــل خـبيـر مــن يجــل دراســة العوائـــق المرتبطـــة  .  

 ،التكنولوجي بالدعــم
المساعـــدة على الابتكــار وتحويــل التكنولوجيــا عن طريــق التغطيــة المحتملــة يو الجزئيـة للمصـاريف  . د

 .المنفقــة مع مخــابـر البــحث لتطوير المشــاريـع المبتكــرة
من  للم ص مكفاءة مراكز التسهيل يتم تقييمها من طرف المديرية المركزية  :دور مراكز التسهيل .4

عدد المقاولين وحاملي المشاريع المتقربين من مراكز التسهيل، عدد المشاريع : خلال المؤشرات التالية 
المنتهية، عدد المشاريع التي تم احتضانها، مد  انشاء واستخدام دليل حول فرص الاستثمار لكل ولاية، 

 .تقييم مد  كفاءة الموارد البشرية لد  مركز التسهيل
 
 
 

 

                                           
 www.cfpmebba-dz.com/index.php?p=2: الموقع الالكتروني لمركز التسهيل برج بوعريريج.  1
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 0222نشاط مراكز التسهيل حتى السداسي الاول من سنة  (: 22)جدول رقم  ال

المشاريع  مركز التسهيل
 المستقبلة

خطة العمل  المشاريع المرفقة
 المنجزة

مناصب عمل  مؤسسة منشأة
 منشأة

 06 6 79 11 372 تيبازة
 174 114 93 310 310 وهران
 16 91 91 11 37 ادرار

 321 19 19 919 131 برج بوعريريج
 10 / 3 74 12 إيليزي
 39 1 1 131 166 جيجل

 6 1 / 96 36 تامنغست
 919 1 0 994 960 النعامة
 33 91 90 31 973 تندوف
 / / / 91 393 الجلفة

 64 19 19 11 19 سيدي بلعباس
 / / / / 92 البليدة

 1.111 211 153 1.132 63..2 المجموع
Source: Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la 

Veille Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , 

Bulltin n
o
23, données de 1 er semestre  2013 ,p. 30. 

 

نلاحظ ان عدد المؤسسات المنشأة في اطار مراكز التسهيل المنتشرة ( 34)ل رقم من خلال الجدو 
ريع التي تم امن اجمالي حاملي المش % 94ثل نسبة حوالي مؤسسة تم 119الوطني والمقدرة بـ على المستو  

والتي من المتوقع ان تسمح بتوفير مناصب عمل  .1193استقبالها حتى نهاية السداسي الاول من سنة 
 .مناصب عمل لكل مشروع 7منصب اي بمتوسط حوالي  90691تقدر بـ 

الصناعة النسيجية،  تتم انشاؤها بمرافقة مراكز التسهيل تنشط في مجالا التيكما ان هذه المشاريع 
 .الصناعة الغذائية، البناء والاشغال العمومية، الخدمات، الصيد، الحرف والمهن، النجارة

في اطار مشاتل  1193ريع المنشأة حتى نهاية السداسي الاول من سنة وعند مقارنتنا لعدد المشا
الم ص مؤسسة، مع عدد  336 المؤسسات وبالاضافة الى مراكز التسهيل على المستو  الوطني والمقدر بـ 

نجد انها لا تمثل الاا حوالي مؤسسة   4490147لذات الفترة والمقدر بـ  الشخصية المعنوية الخاص ذات  م
الامر الذي يترك تساؤلا كبيرا في مد  . 1193من اجمالي الم ص م  للسداسي الاول من سنة  % 1,12
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هياكل الدعم المحلية والمتمثلة في مشاتل المؤسسات ومراكز التسهيل في تحقيق اهدافها في مجال نجاعة 
    .الم ص مدعم انشاء 

 
 اجهزة دعم الاستثمار المنتج: الثانيالمطلب  

المؤسسات من خلال توفير خدمات الاستشارة  إنشاءلاجهزة الموجهة لدعم  وهي عبارة عن ا
الى الامتيازات الجبائية وتتمثل هذه الاجهزة في الوكالة الوطنية لتطوير  وبالإضافةالخدمات المالية  والتكوين

 .الم ص موكالة الوطنية لتطوير الشباك الوحيد، الالاستثمار،  
 

  ANDIية لتطوير الاستثمار  الوكالة الوطن: الفرع الاول
 / ANDI الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار  :التعري  بالوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار  .1

Agence nationale de développement de l'investissement  مؤسسات عمومية ذات هي
اطار الاصلاحات الاولى التي تم طابع إداري تتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلال المالي، تم انشاؤها في 

مباشرتها في التسعينات في مجال ترقية الاستثمار، حيث كانت هذه الوكالة تسمى بوكالة وترقية ودعم 
 APSI / Agence de Promotion, de Soutien et de Suivi deومتابعة الاستثمار 

l’Investissement   وكالة الوطنية لتطوير اين اصبحت تسمى بال 1111الى غاية  9113من سنة
 .1للاستثمار

تعمل الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار على تحقيق  :وظيفة الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار .2
وظيفة التسهيل، وظيفة تشجيع الاستثمار، وظيفة  الإعلام،وظيفة : وظائف والمتمثلة في  6سبعة 

 .2تسيير الامتيازات، ووظيفة عامة للمتابعة المساعدة، المساهمة في تسيير العقار الاقتصادي،
 والإعلامفان الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار تقدم خدمة الاستقبال  الإعلامفيما يتعلق بوظيفة  . ي

 .توفيرها لقاعدة بيانات حول مجالات الاستثمار والامتيازات الجبائيةللمستثمرين، من خلال 
الى تحديد  بالإضافة يوفر خدمة الشباك الوحيد اللامركز يخص وظيفة التسهيل، فان الوكالة ت فيما . ب

العراقيل التي تقف امام انجاز الاستثمار وتعمل على اقتراح اجراءات لتذليل العقبات التي تعيق اقامة 
  . الاستثمارات

                                           
 www.andi.dz: الموقع الالكتروني للوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار.  1

2 . KPMG, guide investir en Algérie, éd ellipse, Alger, 2015, pp. 67-68. 
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في مجال تشجيع الاستثمار، الوكالة تضمن انشاء علاقات اعمال بين المستثمرين الاجانب  . ت
زائريين، من خلال مبادراتها بعمليات اعلام حول المحيط الاستثماري في الجزائر، وفي هذا والمتعاملين الج

متعامل يرغب في الاستثمار في الجزائر اين يتم  لأيبورصة للشراكة موجهة  بإنشاءالمجال قامت الوكالة 
 .عليه شريك من المتعاملين الجزائريين حاقترا 
ات استقبال والاهتمام بالمستثمرين، مرافقتهم، توفير خدمة وظيفة المساعدة، تتمثل في تنظيم خدم . ث

 .خاصة بالمستثمرين الاجانب لمتابعة الاجراءات الضرورية لإنشاء استثماراتهم
 .العقاري  المستثمرين حول مد  توفر الوعاء المساهمة في تسيير العقار، من خلال اعلام . ج
على تشخيص المشاريع التي تمثل منفعة خاصة في ما يتعلق بتسيير الامتيازات، فان الوكالة تعمل  . ح

 .للاقتصاد الوطني، التأكد من امكانية الاستفادة من الامتيازات، اصدار القرارات المتعلقة بالامتياز
فان الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار  العامة والمتعلقة بالمتابعة وظيفتها ومن خلال الاخيروفي  .  

لاصغاء، تضمن خدمة توفير الاحصائيات، جمع المعلومات المتعلقة بمد  تتكفل بتطوير خدمة المراقبة وا
تقدم المشاريع، في الاخير تحاول ضمان مد  التزام المتعاقدين مع المستثمرين في اطار الاتفاقيات الثنائية 

  .او متعددة الاطراف
على مستو  الوكالة قدر اجمالي المشاريع المصرح بها  :دور الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار .3

مشروع  020222بـ  1194الى غاية  1111الوطنية لتطوير الاستثمار خلال الفترة الممتدة من سنة 
 : منصب عمل، وهذا ما يوضحه الجدول التالي 1710929والتي سمحت بتوفير استثماري 

 تثمارتطور التصريحات بالاستثمار لدى الوكالة الوطنية لتطوير الاس.( : 22)الجدول رقم  
 دينار جزائري بمليونالقيمة 

 النسبة المئوية منصب الشغل النسبة المئوية القيمة النسبة المئوية عدد المشاريع السنوات
2..2 410 1,24 120077 1,10 110027 3,16 
2..3 90712 1,67 3170111 3,21 340792 3,71 
2..4 267 9,41 1490672 1,33 140211 1,01 
2..5 237 9,41 912.947 9,11 310191 3,33 
2..6 10911 3,06 4270130 4,71 460170 4,19 
2..1 40106 6,13 7740621 7,49 270633 1,19 
2..1 70032 99,91 903160147 91,2 210014 1,39 
2..1 70131 99,66 4310066 4,14 730422 7,71 
2.1. 00074 1,40 3610234 3,77 010934 7,90 
2.11 00722 1,77 903390699 91,24 9140114 91,21 
2.12 70166 91,31 6040110 6,16 670443 6,14 
2.13 60119 93,06 902790142 96,14 9430447 94,19 
2.14 10114 97,21 109110031 19,94 9010101 90,71 
 ..1 162.111 ..1 312.111..1 ..1 51.111 المجموع

 لتطوير الاستثمار الموقع الالكتروني للوكالة الوطنية: المصدر 
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نلاحظ ان عدد المشاريع المصرح بها لد  الوكالة عرف تطورا ( 30)ومن خلال الجدول رقم 
، كما مشروع مصرح به سنويا 40011بمعدل حوالي  1194الى غاية  1111مستمرا خلال الفترة من سنة 

 10114قدر عددها بـ اين  1194في سنة هي ان السنة التي شهدت اكبر عدد من المشاريع المصرح بها 
 . من اجمالي المشاريع المصرح بها خلال الفترة %97,21مشروع والتي تمثل نسبة 

 9103610269بلغت  1194الى  1111الاجمالية للمشاريع المصرح بها خلال الفترة من قيمة ال
 .استثماريدينار لكل مشروع  مليون 967دينار اي بمتوسط حوالي  مليون

منصب  97منصب شغل اي بمتوسط حوالي  1710929ع قد سمحت بتوفير كما ان هذه المشاري
مليون دينار مستثمرة تسمح بتوفير منصب شغل  91شغل لكل مشروع استثماري ، مما  يعني ان كل 

 .واحد
هذه المؤشرات تعد مشجعة لتطوير النسيج المؤسساتي على مستو  التراب الوطني خاصة في ظل 

وتطوير  مع تراجع في اسعار البترول على المستو  العالمي، مما يجعل من تنويع ةالظروف الاقتصادية الراهن
 .حتمية للحد من التبعية لقطاع المحروقات النشاط الاقتصادي الوطني

تشير الى ان المشاريع المنجزة  1191سنة المتاحة حتى  فالإحصائياتفي ما يتعلق بالمشاريع المنجزة 
مشروع من  310114قدر بـ  1191الى  1111ير الاستثمار خلال الفترة من الوطنية لتطو في اطار الوكالة 

 013في حين المشاريع المتبقية تم التخلي عن ، % 19مشروع مصرح به اي ما يمثل نسبة  300996بين 
 .1يخر  10021منها و عدم انجاز 

مليار دولار  39.9مليار دينار جزائري اي حوالي  10046هذه المشاريع المنجزة قدرة قيمتها بـ 
 .عامل 3110111والتي سمحت بتوظيف حوالي . امريكي

 390621وقد مثلت المشاريع الجديدة والتوسعية النسبة الاكبر من المشاريع المنجزة والمقدرة بـ 
، كما 1191الى  1111من اجمالي المشاريع المنجزة خلال الفترة من  % 11مشروع اي ما نسبته اكثر من 

مشروع اي ما نسبته حوالي  390732هذه المشاريع المنجزة يغلب عليها القطاع الخاص بـ يلاحظ ايضا ان 
 . 2في حين ان النسبة المتبقية تتوزع بين القطاع العام والمختلط بين القطاعين الخاص والعام % 11

من طرف  مقارنة بالمشاريع المنجزةشاريع المنجزة في القطاع العام تمتاز بالضخامة ان قيمة الملاا إ
مليار دينار  90972القطاع الخاص حيث قدرة قيمة المشاريع المنجزة من طرف القطاع العام والمختلط بـ 
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من اجمالي قيمة المشاريع المنجزة، في حين ان المشاريع المنجزة من  % 47جزائري اي ما نسبته حوالي 
 .% 04الي دينار جزائري اي نسبة حو  90362طرف القطاع الخاص قدرت قيمتها بـ 

 3مما يعني ان متوسط قيمة المشروع المنجز من طرف القطاع العام والمختلط معا يقدر بـحوالي 
مليار دينار جزائري لكل مشروع في حين ان متوسط قيمة المشروع المنجز من طرف القطاع الخاص يقدر 

 .مليار دينار جزائري 1,14 والي 
مشروع  920761ها المشاريع المنجزة تتمثل في النقل بـ اهم القطاعات الاقتصادية التي تتوزع علي

فالصناعة  % 92مشروع اي بنسبة  00111ثم قطاع البناء، الأشغال العمومية والهيدروليك بـ  % 02بنسبة 
ثم تأتي قطاعات  % 1مشروع اي بنسبة  10244ثم قطاع الخدمات بـ  % 99بنسبة مشروع  30440بـ 

مشروعا على التوالي اي بنسبة اجمالية  1 و 910و  431و  419التجارة بـ الفلاحة، الصحة ، السياحة و 
 1.% 4تقدر  والي 

العمومية تغلب على عدد المشاريع المنجزة،  والأشغالوما يمكن ملاحظته ان قطاعات الخدمات 
ضرورة  يستوجبالامر الذي  % 93في حين ان القطاع الصناعي والفلاحي المنتجان لا يمثلان سو  

عادة النظر في طريقة توجيه رؤوس الاموال المستثمرة في المشاريع الاقتصادية في الجزائر ومحاولة دعم ا
  .والمستحدثة لفرص العملالمشاريع المنتجة للثروة 

من خلال توزيع المشاريع المصرح بها لد  الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار خلال السداسي الاول 
 الم ص مم اليد العاملة موظفة نجد ان هذه المشاريع يغلب عليها طابع وهذا حسب حج 1193من سنة 

 :وهذا ما يوضحه الجدول الموالي
 

توزيع المشاريع الاستثمارية المصرح بها حسب حجم اليد العاملة خلال السداسي الاول من سنة  (: 22)الجدول رقم  
0222 

 النسبة المئوية عدد المشاريع حجم اليد العاملة
 61,29 30361 عمال 1ى ال .من 
 11,71 90121 عامل 41الى  .1من 
 0,63 163 عامل 241الى  .5من 

 1,62 36 عامل 241اكثر من 
 ..1 4.161 المجموع

Source: Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la 

Veille Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , 

Bulltin n
o
23, données de 1 er semestre  2013 ,p. 32.  

                                           
 www.andi.dz: الموقع الالكتروني للوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار.  1



 

100 

 

يلاحظ ان اغلبية المشاريع المصرح بها لد  الوكالة الوطنية لتطوير ( 37)ومن خلال الجدول رقم 
عامل والتي تمثل نسبة اكثر من  101ع المتوسط والصغير اي التي توظف اقل من الاستثمار هي من النو 

11 % . 
 1193المنجزة في اطار هذه الوكالة خلال السداسي الاول من سنة  الم ص معدد وعند مقارنتنا ل

الى الرجوع يمكن ) م ص م 190211خلال نفس الفترة  والمقدر بـ  م ص مما تم استحداثه من مع 
   ( 1193– 1119الخاصة  ذات الشخصية المعنوية خلال الفترة من  الم ص متطور عدد الخاص ب الجدول

الم ص من اجمالي  % 11نسبته حوالي  نلاحظ ان الوكالة الوطني لتطوير الاستثمار قد ساهمة في انشاء ما
على الدور مما يؤكد . 1193الخاصة ذات الشخصية المعنوية والمنشأة خلال السداسي الاول لسنة  م

 .في الجزائر الم ص مالجوهري والاستراتيجي الذي تلعبه هذه الوكالة في دعم انشاء وتطوير 
 

 الشباك الوحيد اللامركزي  : الفرع الثاني
 GUD / Guichet Unique الشباك الوحيد الغير مركزي :الشباك الوحيد اللامركزيبالتعري     .1

Décentralisé لتطوير الاستثمار على المستو  المحلي، و الذي ينشئ على  من الوكالة الوطنية  هو جزء
إلى جانب إطارات الوكالة ، ممثلين عن الإدارات التي تتدخل، في وقت يو   وهو يشمل،. مستو  الولاية

1ةخر، في سياق الاستثمار بما في ذلك الإجراءات المتعلقة بما يلي
 : 

 ،تأسيس و تسجيل الشركات . ي
 ،ا في ذلك إصدار تراخيص البناءالموافقات و التراخيص بم . ب
 .المزايا المتعلقة بالاستثمارات . ت

إقامة وإصدار شهادات الإيداع  المستثمرين، بعد تلقيه تصريحاتهم،  باستقبالمكلف ييضا  كما انه
و الهيئات الممثلة داخل  التكفل بالملفات ذات الصلة بالإدارات الحكومية  وقرار منح المزايا، كذلك 

 .يد، و إيصالها إلى المصالح المختصة و صياغتها النهائية الجيدةالشباك الوح
الى الممثلين المحليين للوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار  بالإضافةويتشكل الشباك الوحيد اللامركزي 

المركز الوطني للسجل التجاري، مصالح الضرائب، مصالح املاك الدولة، مصالح : الممثلين للهيئات التالية
ارك، مصالح التعمير، التهيئة العمرانية والبيئية، والتشغيل والعمل، الصندوق الوطني للتأمينات الجم
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الى ممثل  وبالإضافةالاجتماعية وصندوق الضمان الاجتماعي لغير الاجراء، مأمور المجلس الشعي البلدي 
 .لجنة الضبط على تحديد الموقع وترقية الاستثمارات والضبط العقاري

دور الشباك الوحيد اللامركزي هو تسهيل و تبسيط الإجراءات  :لشباك الوحيد اللامركزيدور ا .2
لهذا الغرض، ممثلوا الإدارات و الهيئات المكونة له . وتنفيذ المشاريع الاستثمارية القانونية لتأسيس مؤسسة 

ية المرتبطة بإنجاز مباشرة على مستواهم، كل الوثائق المطلوبة وتقديم الخدمات الإدار  مكلفين بإصدار
و يكلفون زيادة على ذلك، بالتدخل لد  المصالح المركزية والمحلية لإداراتهم يو هيئاتهم . الاستثمار

 .الأصلية لتذليل الصعوبات المحتملة التي يلاقيها المستثمرون
ء الخدمات المقدمة من طرف الشباك، لم تعد تقتصر على معلومات بسيطة ولكنها تمتد إلى الانتها
من جميع الإجراءات المطلوبة عن طريق التفوي  الفعلي للسلطة، اتخاذ القرار والتوقيع عن الإدارات و 

1الهيئات المعنية، الممثلة داخل الشباك
. 

ومن خلال تعريفنا للشباك الوحيد اللامركزي يمكن القول ان لهذا الاخير الدور الكبير في انجاز 
مدة الدراسة  خف لتطوير الاستثمار من خلال مساهمته الفعالة في  المشاريع في اطار الوكالة الوطنية

  .ساعة 61 يوما الى مدة 71من الى تخفيضها من ورائها والتي يهدف  المسثمرين،على  والرد
 

  الوكالة الوطنية لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  : الثالثالفرع  
 ANDPME / Agence Nationale de وسطة الوكالة الوطنية لتطوير المؤسسات الصغيرة والمت

Développement de la PME  ماي  13 المؤر  في 970-10تم انشاؤها بموجب المرسوم التنفيذي رقم
، تتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلالية المالية وتقع تحت ي مؤسسة عمومية ذات طابع إداري، وه1110

 .2توسطة والذي يريس مجلس التوجيه و المراقبةوصاية الوزير المكلف بالمؤسسات الصغيرة و الم
لوكالة الوطنية لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة هي يداة الدولة في تنفيذ السياسة الوطنية ا

 والذي الم ص م، حيث كلفت بمتابعة تطبيق البرنامج الوطني لتأهيل لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسط
مليار  327خصص له ميزانية قدرها اين  99/16/1191س الوزراء في تمت الموافقة عليه من طرف مجل
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، والأجنبيةلدعم قدرتها التنافسية في السوق المحلية  م ص م 11.111دينار تكون موجهة لإعادة تأهيل 
 .1سنوات 0مليون دينار جزائري لكل مؤسسة وهذا خلال مدة  91يي بمتوسط ميزانية قدرها حوالي 

فقد قدر  الم ص محصيلة نشاط الوكالة في مجال تطبيق البرنامج الوطني لتأهيل لاا انه ومن خلال إ
. 2مؤسسة 103بـ  1191التي تحصل على الموافقة للاستفادة من برنامج التأهيل حتى سنة  الم ص معدد 

الامر الذي يجعلنا نطرح العديد من التساؤلات في ما مد  قدرت هذه الوكالة على تحقيق هدف تأهيل 
م  40111،  والتي تتطلب كمتوسط تأهيل 1190الى غاية  1199من  سنوات 0مؤسسة خلال  11.111
 .كل سنة  ص م

 الم ص مفان الوكالة الوطنية لتطوير  الم ص مالى مهمة تطبيق البرنامج الوطني لتأهيل  بالإضافة
من حيث الإنشاء و  الم ص ممتابعة وضع ، الم ص متنفيذ إستراتيجية القطاع في ترقية وتطوير تهتم ب

الم ص صيل واستغلال ونشر المعلومة المحددة في ميدان نشاط الى تح وبالإضافة التوقف و تغيير النشاط
 .م
 

 اجهزة منح الضمانات: المطلب الثالث
مة ضمان القروض دمن خلال توفير خ للم ص موهي الاجهزة الموجهة لدعم القدرة الاقتراضية 

وصندوق ضمان  للم ص موتتمثل في صندوق ضمان قروض الاستثمارات  لد  البنوك التجارية المقرضة
 .الم ص مقروض 
 

 صندوق ضمان قروض الاستثمارات للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الاول الفرع
صندوق  :التعري  بصندوق ضمان قروض الاستثمارات للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة  .1

 CGCI – PME / Caisse de garantieالمتوسطة ضمان قروض الاستثمارات للمؤسسات الصغيرة و 

des crédits d'investissements pour la PME نشأ بمبادرة من السلطات العمومية بموجب المرسوم ي
، المتضمن القانون الأساسي للضمان قصد دعم 1114افريل  91الصادر في  934-14الرئاسي رقم 
تم تدعيم الصندوق بريسمال اجتماعي . على قرضمن خلال تسهيل حصولها  الم ص مإنشاء و تطوير 

 41بالمائة و  71 ـملياردج، مع حيازة الخزينة العمومية ل 11مليار دج و خاضع للاكتتاب بمبلغ  31قيمته 
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البنك الوطني الجزائري، بنك الجزائر الخارجي، القرض الشعي الجزائري، بنك التنمية المحلية )بالمائة للبنوك 
 .1(وكناب بنك

 الم ص ممن خلال تعريف الصندوق نستنتج ان دوره الاساسي يتمثل في كونه وسيط ضامن بين و 
 .على القروض البنكية الم ص موالبنوك والمؤسسات المالية بهدف تسهيل حصول 

هدف ي :وظيفة صندوق ضمان قروض الاستثمارات للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة .2
مخاطر العجز عن تسديد قروض على ؤسسات القرض للبنوك و م توفير ضماناتالصندوق إلى 

قروض التأجير الى   بالإضافةسنوات بما في ذلك مهلة التأجيل و  6الاستثمار التي تقل يو تساوي مدتها 
سنوات يتم عقدها من طرف المؤسسات الصغيرة و المتوسطة بعنوان تمويل  91التي تقل مدتها عن 

يو تجديد تجهيزات /ال و الخدمات المتضمنة إنشاء و توسيع ومشاريعها الاستثمارية المنتجة للأمو 
2إنتاجها

. 
ومنه فالصندوق يعمل على ضمان القروض متوسطة الاجل  الموجهة الى تمويل النشاط 

للحصول على  الم ص مكما انه يقدم ضمانات للمؤسسات المالية بهدف تمكن . للم ص مالاستثماري 
محل الضمانات المرتبطة بموضوع القرض لا يحل لضمان المالي للصندوق ا مع العلم ان .القروض الايجارية

 (.الضمانات العينية و الشخصية)المضمون 
ما حدد ، كمليون دج 301 من طرف الصندوق بـدد االمبلغ الأقصى للقرض القابل لضمان يح

نشاء مشاريع بالنسبة للقروض الممنوحة لتمويل إ% 21مليون دج، يي  101 ـالسقف الأقصى للضمان ب
توسيع و )حينما يتعلق الأمر بقرض ممنوح لمؤسسة صغيرة و متوسطة في حالة نمو  % 71الاستثمار و 

 (.تجديد التجهيزات
من القرض المضمون % 1,01تحدد العلاوة المدفوعة للصندوق بعنوان تغطية الخطر بنسبة و 
 .يو سنويا( عن كل مدة القرض)وتسدد في دفعة واحدة . المتبقي

قدر اجمالي عدد  :دور صندوق ضمان قروض الاستثمارات للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة .3
ضمان قرض  761بـ  1190الضمانات المقدمة من طرف الصندوق حتى نهاية السداسي الاول من سنة 

 : مليار دينار جزائري كما هو موضح في الجدول التالي 90والتي قدرت قيمتها بـأكثر من 
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 نشاط صندوق ضمان قروض الاستثمارات للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة(: 22) الجدول رقم
 6/2.15./.3حتى  نشاط الصندوق

 761 اجمالي عدد الضمانات الممنوحة
 917 عدد الضمانات الممنوحة للإنشاء
 464 عدد الضمانات الممنوحة للتوسع
 دج 15.176.305.886 اجمالي قيمة الضمانات الممنوحة

 دج 27.208.804.394 مة القروض المضمونةاجالي قي
 دج 10.423.441.095 قيمة القروض الموجهة للإنشاء
 دج 16.785.363.298 قيمة القروض الموجة للتوسع

 www.cgci.dz:  للم ص مالموقع الالكتروني لصندوق ضمان القروض : المصدر

 
مليون  49نة تقدر بـحوالي قيمة القروض المضمو  نلاحظ ان متوسط( 36)الجدول رقم ومن خلال 

من قيمة الحد الاقصى للقرض المضمون والمقدرة  % 91دينار جزائري لكل قرض ممنوح اي ما يمثل نسبة 
في حين ان الضمانات المقدمة تمثل نسبة تغطية للقروض الاجمالية بـحوالي  .مليون دينار جزائري 301بـ 

07 %. 
المستفيدة من  الم ص مطاع النشاط فنجد ان ومن خلال توزيع الضمانات المقدمة حسب ق  

ثم البناء  % 41خدمة الضمان المقدمة من طرف الصندوق تنشط في غالبتها في القطاع الصناعي بنسبة 
على  %6، % 2،  %93: فالنقل والصحة والخدمات بالنسب التالية %31والأشغال العمومية بنسبة 

 .1التوالي
اذا  الم ص ملصندوق يبقى دوره محدود في مجال انشاء وتطور لاا انه الملاحظ من خلال نشاط اإ

ستو  الوطني، هذه الم المتواجدة على الم ص معدد  وإجماليشاريع المضمونة عدد الم تمت المقارنة بين
انتشار ثقافة ضمان القروض لد  مالكي الوضعية قد تكون محصلة لتأثير العديد من العوامل منها عدم 

قص المعلومات حول هذه الخدمة المالية ومد  نجاعتها في توفير القروض او بسبب ن الم ص م
 .للم ص مالاستثمارية 
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 صندوق ضمان القروض للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الثاني الفرع
صندوق ضمان  :التعري  بصندوق ضمان القروض للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة. 1
،  FGAR / Fonds de Garantie des Crédits aux PMEقروض للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة ال

، والذي يضمن إنشاء صندوق 2002نوفمبر سنة  11المؤر  في  02-373بمقتضى المرسوم التنفيذي رقم 
وتحديد قانونه الأساسي، تم إنشاء مؤسسة عمومية تتمتع بالشخصية المعنوية  للم ص مضمان القروض 

،  يث يوضع هذا الصندوق تحت وصاية للم ص موض والاستقلال المالي تسمى صندوق ضمان القر 
ويكون مقره مدينة الجزائر، ويهدف من خلاله إلى ضمان القروض  الضرورية  الم ص مالوزير المكلف ب

، 2002ولكن رغم صدور المرسوم التنفيذي لتأسيس الصندوق سنة . 1للم ص مللاستثمارات الموجهة 
، وقد يوكلت لهذا الصندوق العديد من 2004رس من سنة إلاا ين بداية نشاطه تأخرت حتى شهر ما
 : 2المهام والتي نلخصها في النقاط التالية

ستثمارات في االتي تنجز  الم ص مالتدخل كوسيط بين البنك والمستثمر لمنح الضمانات لفائدة  . ي
في إنشاء المؤسسات، تجديد التجهيزات، توسيع المؤسسة، يخذ مساهمات ) العديد من المجالات 
 ،(مؤسسات يخر 

 التسيير الذاتي لموارده المالية، . ب
 إقرار يهلية المشاريع والضمانات المطلوبة، . ت
 التكفل بمتابعة عمليات تحصيل المستحقات المتنازع عليها، . ث
 متابعة المخاطر الناجمة عن منح ضمان الصندوق، . ج
 ،الم ص مضمان متابعة البرامج التي توفرها الهيئات الدولية لفائدة  . ح
 المستفيدة من ضمان الصندوق، للم ص مستشارات ومساعدات تقنية ا تقديم .  
 وتطويرها، الم ص مالتي تنشط في إطار ترقية  تالعمل على القيام بالشراكة مع كل المؤسسا . د
 تسليم شهادات الضمان الخاصة بكل صيغ التمويل، . ذ
المتعلقة بضمان تفاقيات مع البنوك والمؤسسات المالية في إطار تدعيمها للتدابير اإعداد  . ر

 .للم ص مالاستثمارات 

                                           
1
، يتضمن إنشاء صندوق ضمان القروض للمؤسسات 1111نوفمبر سنة  99الموافق  9413رمضان عام  7مؤر  في  363-11المرسوم التنفيذي رقم .  

 .93ص، 64الصغيرة والمتوسطة وتحديد قانونه الأساسي، الجريدة الرسمية، العدد 
2
 .94-93ص، مرجع سابق، 1111نوفمبر سنة  99الموافق  9413رمضان عام  7مؤر  في  363-11المرسوم التنفيذي رقم .  
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يهدف صندوق ضمان  :دور صندوق ضمان القروض للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة .2
، وذلك من  للم ص مالاستثمارات  لتمويلالقروض إلى تسهيل الحصول على القروض المتوسطة الأجل 

تسديد ب، وهذا البنوك  تشترطهاخلال منح الضمان للمؤسسات التي تفتقر للضمانات العينية اللازمة التي
 .جزء من الخسارة التي يتحملها البنك في حالة عدم تسديد القرض

القرض قيمة من  كحد اقصى %21 الىكحد ادنى  %91تتراوح نسبة الضمان بين حيث 
المبلغ ، كما حدد تحدد النسبة المتعلقة بكل ملف حسب تكلفة القروض و درجة المخاطرة ،البنكي

المدة في حين ان . جزائري مليون دينار 10 بـو المبلغ الأقصى  جزائري  ملايين دينار 4 بـمان الأدنى للض
 .1سنوات 6القصو  للضمان هي 

علاوة من مبلغ القروض كتكلفه دراسة المشروع، وفي  تتمثل تكلفة الخدمة التي يقدمه الصندوق في
تسدد هذه . علاوة التزام من مبلغ القرض لىا بالإضافةلصاحبه، حالة عدم منح الضمان يرد هذا المبلغ 
 .العلاوة في مرة واحدة عند منح الضمان

تم  1193الى نهاية السداسي الاول من سنة  1114ومن خلال نشاط الصندوق خلال الفترة من سنة 
كما هو   م ص م 497مليار دينار جزائري سمحت بانشاء  6,7بقيمة حوالي منح ضمانات قروض 
 : التالي موضح في الجدول

 
 0222الى السداسي الاول من    0222خلال الفترة من    للم ص منشاط صندوق ضمان القروض  (: 22)الجدول رقم  

 اجمالي توسيع وتجديد انشاء البيانات
 741 159 950 عدد الضمانات المقدمة

 دج99.594.911.901 دج 97.999.999.111 دج 49.177.151.901 التكلفة الاجمالية للمشاريع
 دج15.015.199.191 دج 41.597.900.194 دج 57.995.591.919 قيمة القروض الممنوحة

 دج14.049.717.905 دج 50.115.707.197 دج 9.041.771.595 قيمة الضمانات الممنوحة
 23.512 00.310 0.535 عدد مناصب الشغل المستحدثة

Source : Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la 

Veille Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , 

Bulltin n
o
23, données de 1 er semestre  2013 ,p. 35. 

 
مانات المقدمة من طرف صندوق ضمان القروض قد يلاحظ ان الض( 32)من خلال الجدول رقم 

مشروع توسعي او تجديد  094مؤسسة جديدة و  497مشروع استثماري منها  131سمحت بانجاز 
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مليار دينار جزائري، اي  13,7للمعدات والآلات، هذه الضمانات وصلت قيمتها الاجمالية الى حوالي 
 .وض الممنوحة من قيمة القر  % 47تمثل نسبة تغطية تقدر  والي 

منصب  43منصب شغل اي بمتوسط حوالي  410170هذه الضمانات مكنت من استحداث 
عمل لكل مشروع استثماري مما يعد مؤشر ايجابي على مساهمة هذه المشاريع في توفير فرص العمل حيث 

  .يمكن تصنيفها كمؤسسات صغيرة الحجم
المشاريع المنشأة حيث كانت غالبية في ومن الايجابيات المسجلة في نشاط الصندوق هو طبيعة 

 :القطاع الصناعي اي انها مشاريع منتجة للثروة كما هو موضح في الجدول الموالي
 

الى السداسي الاول من    0222خلال الفترة من    للم ص متوزيع مشاريع  صندوق ضمان القروض  (: 22)الجدول رقم  
 حسب قطاع النشاط  0222

 % نسبة المئويةال عدد المشاريع قطاع النشاط
 10 111 الصناعة

 11 141 البناء والأشغال العمومية
 5 509 الخدمات

 59 7 الفلاحة والصيد البحري
 033 003 المجموع

Source : Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la 

Veille Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , 

Bulltin n
o
23, données de 1 er semestre  2013 ,p. 37. 

 
من المشاريع المستفيدة من خدمة  % 64ان نسبة ( 31)وما يمكن ملاحظته من خلال الجدول رقم 

بيا على مد  مما يعد مؤشرا ايجا المنتجة سواء الصناعي او الفلاحي، اتالصندوق تنشط في القطاع
 .مساهمة نشاط الصندوق في دعم التنمية الاقتصادية من خلال تنويع مصادر خلق الثروة 

نلاحظ ان  1193السداسي الاول من  الى 1114تتبعنا لنشاط الصندوق خلال الفترة من وعند 
سنويا مما يعد نشاط محدود نوعا  م ص م 913ندوق يقدر  والي المستفيدة من خدمة الص الم ص معدد 

المتواجد على مستو  التراب الوطني والتي قدر عددها في نهاية السداسي  الم ص مما اذا ما قورن بعدد 
 . % 1,1، اي انها تمثل سو  نسبة  م ص م 4940174بـ  1193الاول من سنة 
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 ب العمل  اجهزة دعم انشاء مناص: الرابعالمطلب  

 الم ص موانعقاد الجلسات الوطنية حول  1119لسنة  الم ص مقبل صدور القانون التوجيهي لترقية 
، بل كانت الم ص ملم يكن هناك يي برنامج يو جهاز حكومي موجه لدعم وتنمية قطاع ،1114لسنة 

ار التشغيل برامج الدعم الحكومية تقتصر على تحفيز إنشاء النشاطات والمؤسسات المصغرة في إط
والتضامن الوطني حيث تتمثل هذه الأجهزة في الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب، للصندوق الوطني 

 .للتأمين عن البطالة وجهاز القرض المصغر
 

 الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب: الفرع الاول
دعم وتشغيل الشباب الوكالة الوطنية ل: التعري  بالوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب  .1

ANSEJ / Agence National de Soutien à L'Emploi des Jeunes     وفقا للمرسوم التنفيذي ،
، يتضمن إنشاء الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب 1996سبتمبر من سنة  8المؤر  في  96-296رقم 

لوطنية لدعم تشغيل الشباب وتحديد قانونها الأساسي، تم إحداث هيئة ذات طابع خاص تسمى الوكالة ا
نشاطات الوكالة، حيث تتمتع هذه الوكالة  عويتولى الوزير المكلف بالتشغيل المتابعة العملية لجمي

، وتطلع هذه الهيئة للقيام بالمهام 1بالشخصية المعنوية والاستقلال المالي ويكون مقرها مدينة الجزائر
 :2ةالتالي
 ستثمارية،شاريع في إطار تطبيق مشاريعهم الاشباب ذوي المومرافقة ال الاستشاراتتدعيم وتقديم  . ي
تسير تخصيصات الصندوق الوطني لدعم تشغيل الشباب، لاسيما منها الإعانات وتخفي  نسب  . ب

 الفوائد،
تضع تحت تصرف الشباب ذوي المشاريع كل المعلومات ذات الطابع الاقتصادي والتقني  . ت

 شاطهم،والتشريعي والتنظيمي المتعلقة بممارسات ن
 ،واجتماعيا اقتصادياتحدث بنك للمشاريع المفيدة  . ث

                                           
1
، يتضمن إنشاء الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب 9117سبتمبر سنة  2الموافق  9496ربيع الثاني عام  14مؤر  في  117-17المرسوم التنفيذي رقم .  

 .0إلى المادة  9وتحديد قانونها الأساسي، من المادة 
2
 .7نفس المرجع، المادة .  
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تقيم علاقات متواصلة مع البنوك والمؤسسات المالية في إطار التركيب المالي للمشاريع وتطبيق خطة  . ج
 التمويل ومتابعة إنجاز المشاريع واستغلالها،

م في تقنيات التسيير تنظم دورات تدريبية لتعليم الشباب ذوي المشاريع وتجديد معارفهم، وتكوينه . ح
 .على يساس برامج خاصة يتم إعدادها مع الهياكل التكوينية

ومن خلال المهام الموكلة لوكالة دعم الشباب نلاحظ ين جهاز دعم تشغيل الشباب يقدم جملة 
من الإعانات المالية والتقنية والتنظيمية للشباب ذوي المشاريع لمساعدتهم على إنشاء مؤسساتهم المصغرة، 

المصغرة تعتمد الوكالة في ذلك على هيئتين ماليتين هما  تفي إطار تقديمها للدعم المالي لإنشاء المؤسساو 
الصندوق الوطني لدعم تشغيل الشباب وصندوق الكفالة المشتركة لضمان يخطار القروض الممنوح إياها 

 .الشباب ذوي المشاريع
جويلية لسنة  24المؤر  في  96-14رقم وفقا للأمر  :الصندوق الوطني لدعم تشغيل الشباب  .2

وعنوانه الصندوق الوطني لدعم تشغيل  087-302تم فتح حساب التخصيص الخاص رقم  1996
 : 1الشباب، والذي توكل له دور التكفل بتغطية النفقات الناتجة عن

 منح القروض بدون فائدة لصالح الشباب ذوي المشاريع من يجل إقامة مؤسسات مصغرة، . ي
 فوائد الإعتمادات الممنوحة للشباب ذوي المشاريع، خف  نسب . ب
 العلاوة الممنوحة بشكل إستثنائي للمشاريع التي تنطوي على ميزة تكنولوجية ذات قيمة، . ت
التكفل بالدراسات والخبرات ويعمال التكوين المنجزة يو الملتمسة من طرف الوكالة الوطنية لدعم  . ث

 تشغيل الشباب،
 والمؤسسات المالية، منح الضمانات لصالح البنوك . ج
 .التكفل بنفقات تسيير الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب . ح
مقتضى المرسوم  :ذوي المشاريع  للشبابصندوق الكففالة المشتركة لضمان أخطار القروض   .3

تقرر إنشاء صندوق الكفالة المشتركة لضمان يخطار  1998جويلية  9المؤر  في  98-200التنفيذي رقم 

                                           
1
-126، يحدد كيفيات تسيير حساب التخصيص الخاص رقم 9117سبتمبر 2موافق  9496ربيع الثاني عام  14مؤر  في  110-17المرسوم التنفيذي رقم .  

 .4، المادة "الصندوق الوطني لدعم تشغيل الشباب"الذي عنوانه  311
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نوح إياها الشباب ذوي المشاريع والذي يتم تسييره من طرف المدير العام للوكالة لدعم تشغيل القروض المم
 : 1الشباب  يث يتكفل هذا الصندوق بـ

ضمان القروض الممنوحة للشباب ذوي المشاريع بعد حصولهم على اعتماد الوكالة الوطنية لدعم  . ي
 تشغيل الشباب،

المنخرط المقترض إلى البنوك يو المؤسسة المالية في يكمل ضمان الصندوق الضمان الذي يقدمه  . ب
 .شكل ضمانات عينية يو شخصية

ومن خلال هذا العرض المختصر للهيئات المكونة لجهاز دعم تشغيل الشباب، نستنتج ين الوكالة 
الوطنية لدعم تشغيل الشباب تقديم صيغتين للدعم المالي للمؤسسات المصغرة والتي تصنف في نوعين 

الإعانات المالية المباشرة التي تتمثل في القروض بدون فوائد والمقدمة من طرف الصندوق :  همارئيسيين
الوطني لدعم تشغيل الشباب، بالإضافة إلى الإعانات المالية الغير مباشرة والتي تتمثل في تخفي  في نسبة 

ة معها، وكخطوة موالية نحاول الفوائد وضمان القروض الممنوحة من طرف البنوك والمؤسسة المالية المتعاقد
 .التعرف على ةلية تمويل الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب للمؤسسات المصغرة

تمنح الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب  :وظيفة الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب .4
 .والتمويل الثنائي يصحاب المشاريع التوسعية والحديثة نوعان من التمويل هما التمويل الثلاثي

فيما يتعلق بصيغة التمويل الثلاثي فمهما كانت طبيعة الاستثمار حديث  :صيغة التمويل الثلاثي. 1.4
 : يو توسعي فإن تركيبته المالية تتكون من

 المساهمة المالية لأصحاب المشاريع، . ي
 قرض بدون فائدة تمنحه الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب، . ب
ئدة مخف  من طرف الوكالة ومضمون جزئيا من طرف صندوق الكفالة قرض بنكي بسعر فا . ت

 .المشتركة لضمان يخطار القروض الممنوح إياها الشباب ذوي المشاريع
 .وهذا وفقا للهيكل المالي الموضح في الجدول التالي

 

                                           
1
، يتضمن إحداث صندوق الكفالة المشتركة لضمان يخطار 9112جويلية سنة  1الموافق  9491صفر عام  94نؤر  في  111-12المرسوم التنفيذي رقم .  

 .3والمادة   7لمادة القروض الممنوح إياها الشباب ذوي المشاريع وتحديد قانونه الأساسي، ا
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 الهيكل المالي للتمويل الثلاثي(: 22)الجدول رقم  

 القرض البنكي دون فائدةقرض ب المساهمة الشخصية مستويات التمويل

 % 11 % 19  دج ........5أقل من أو يساوي 
61 % 

 % 12 % 11 دج .........1و 1.......5مابين 
 www.ansej.org.dz: لوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشبابالموقع الالكتروني ل: المصدر

 
قدم في إطار التمويل ومن خلال هذا الجدول نلاحظ ين الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب ت

 : الثلاثي نوعين يساسيين من الإعانات المالية
الإعانات المالية المباشرة والمتمثلة في القرض بدون فوائد، وهو قرض طويل المد  تمنحه الوكالة 

في المستو   % 12 الوطنية لدعم تشغيل الشباب للمؤسسة المصغرة حيث تتراوح نسبة هذا القرض من
 .ة الاستثمار في المستو  الأولمن إجمالي قيم % 11الثاني إلى 

والمقدر  الإعانات المالية الغير المباشرة والمتمثلة في التخفي  في نسب الفائدة على القروض البنكية
 .%911بـ 

فيما يخص صيغة التمويل الثنائي فكذلك مهما كانت طبيعة المشروع  :صيغة التمويل الثنائي  . 2.4
 : من نته المالية تتكو حديث يو توسعي فتركيب

 المساهمة المالية الشخصية لصاحب المشروع، . ي
للهيكل المالي الموضح في  نية لدعم تشغيل الشباب وهذا وفقاقرض بدون فوائد تمنحه الوكالة الوط . ب

 .الجدول التالي

 
 الهيكل المالي للتمويل الثنائي(: 22)الجدول رقم  

 فائدةقرض بدون  المساهمة الشخصية مستويات التمويل

 % 11 % 69  دج ........5أقل من أو يساوي 
 % 12 % 61 دج .........1و 1.......5مابين 

 www.ansej.org.dz: الموقع الالكتروني للوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب: المصدر

 
ومن خلال هذا الجدول نلاحظ ين الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب تقدم في إطار التمويل 

نائي نوع واحد من الإعانات المالية والمتمثلة في القرض بدون فوائد والذي تساهم به الوكالة في تمويل الث
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من إجمالي قيمة المشروع في المستو  الثاني يي إذا   % 12المشروع، حيث تقدر نسبة هذه المساهمة بـ 
، يما في المستو  دج 10.000.000دج واقل يو تساوي  5.000.000كانت قيمة الاستثمار يكبر من 

دج، فإن قيمة القرض بدون فائدة  5.000.000الأول يي في حالة ين قيمة الاستثمار تقل يو تساوي 
 .من يجمالي قيمة الاستثمار 29%تمثل 

ومن الملاحظ ين ما يجب التذكير به، هو ينه بالإضافة للإعانات المالية التي تقدمها الوكالة الوطنية 
تي تم التطرق إليها، فهي تقدم كذلك إعانات جبائية وشبه جبائية متعلقة لدعم تشغيل الشباب وال

بمرحلتي الإنجاز ومرحلة الاستغلال للمشروع وهنا يكمن الفرق بين الإعانات الموجهة للإستثمارات 
 .التوسعية والإستثمارات الحديثة

الوكالة الوطنية لدعم سنة من إنشاء  97بعد مرور  :دور الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب. 5
تشغيل الشباب، يصبحت هذه الأخيرة تحتوي على شبكة واسعة منتشرة على المستو  الوطني، وهذا 
الانتشار الواسع مكنها من تحقيق التقارب المطلوب بين الوكالة والشباب حاملي المشاريع، فحتى نهاية 

منصب عمل يي  6910622ت بتوفير مشروع استثماري والتي سمح 1110927قامت الوكالة تمويل  1193
 .مناصب عمل لكل مشروع وهذا حسب ما يوضحه الجدول التالي( 03)بمتوسط حوالي ثلاثة 

 
 عدد المشاريع الممولة في اطار الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب(: 20)الجدول رقم  

 مناصب العمل المتوقعة المشاريع الممولة السنوات
 1430312 270321 1..2حتى نهاية 

2..1 910734 390492 
2..1 110242 060291 
2.1. 110749 710931 
2.11 410231 110721 
2.12 700291 9110113 
2.13 430131 170133 
 111..11 212.116 المجموع

 www.ansej.org.dz: الموقع الالكتروني للوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب: المصدر

 
لاحظ ان المشاريع الممولة من طرف الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل ومن خلال هذا الجدول ن

في . مشروع سنويا 340111بمعدل حوالي  1193الى غاية  1116الشباب قد ارتفعت خلال الفترة ممن 
تم تمويلها على مليار دينار جزائري  209حوالي ذه المشاريع بـله الاجماليةحين قدرت التكلفة الاستثمارية 
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 196و حوالي  % 77,27مليار دينار في شكل قروض بنكية اي ما نسبته  071لي، حوالي النحو التا
اما القيمة  % 10,0مليار دينار عبارة عن قروض بدون فوائد مقدمة من طرف الوكالة والتي تمثل نسبة 

 .فهي عبارة عن مساهمات شخصية % 6,7مليار دينار اي نسبة  70المتبقية المقدرة  والي 
تائج تشير الى ان اغلبية المشاريع الممولة من طرف الوكالة قد تم انشاؤها عن طريق التمويل هذه الن

 .الثلاثي مما جعل نسبة المساهمة الشخصية منخفضة الى اجمالي قيمة المشاريع
 1193وعند تتبعنا لتوزيع المشاريع الممولة من طرف الوكالة حسب قطاع النشاط حتى نهاية سنة 

 9210609في المرتبة الاولى نجد قطاع الخدمات بـ : قطاعات النشاط يأتي على النحو التاليترتيب نجد ان 
مشروع ممول، ثم الحرف، الفلاحة والصيد البحري، البناء والاشغال العمومية وفي الاخير الصناعة 

 .مشروع  910001والصيانة بـ 
نجد  1193ل الشباب حتى نهاية وما يمكن استنتاجه من خلال نشاط الوكالة الوطنية لدعم وتشغي

ان هذه الاخيرة تمثل الجهاز العمومي الاهم المنشأ للمشاريع، خاصة ذات الحجم الصغير حيث ان 
عمال، وما يمكن  3متوسط حجم اليد العاملة في المشاريع الممولة من طرف الوكالة يقدر بـحوالي 

على المستو  الوطني  للم ص ملمؤسسات الوكالة في النسيج ا ما تساهم بهاستخلاصه ايضا هو نسبة 
الخاصة  الم ص ممن  % 46ما نسبته حوالي مشروع اي  1110927 بإنشاءحيث نجد انها قد ساهمة 

 . على المستو  الوطني 1ذات الشخصية المعنوية والحرفية
 

 الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة  :الفرع الثاني
 CNACالصندوق الوطني للتأمين عن البطالة  :ن البطالةالتعري  بالصندوق الوطني للتأمين ع  .1

/  Caisse nationale d'assurance chômage  تم إنشاء الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة وفقا
والمتضمن الحفاظ على الشغل وحماية الأجراء  1994ماي  26المؤر  في  94-09للمرسوم التشريعي رقم 

رادية، وقد حدد قانونه الأساسي من خلال صدور المرسوم التنفيذي ا الذين قد يفقدون عملهم بصفة لا
والمتضمن القانون الأساسي للصندوق الوطني للتأمين عن  1994جويلية سنة  6المؤر  في  94-188رقم 
 .البطالة

                                           
حتى نهاية السداسي الاول من . م ص م 972.219وعدد المؤسسات الحرفية يقدر بـ  4490174عدد الم ص م الخاصة ذات الشخصية المعنويةيقدر بـ .  1

 .1193سنة 
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 1998وقد تطور دور الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة على مراحل من خلال تكليفه سنة 
ستشارات االعمال المسرحين في ميدان التشغيل عن طريق فتح مراكز تكوين وتوجيه و بإعادة إدماج 

والمتمثلة في مركز دعم العمل الحر، مركز البحث عن العمل ومركز تكوين تحويلي، ليأخذ الصندوق في 
منحى جديد من خلال تكليفه بدور جديد  يتمثل في إمكانية تقديم الدعم المالي لإعادة  2003سنة 
اج البطالين في ميدان التشغيل من خلال دعم إنشاء مؤسسات مصغرة، فبمقتضى المرسوم الرئاسي إدم
والمتعلق بدعم إحداث النشاطات من طرف البطالين ذوي  2003ديسمبر  30المؤر  في  03-514رقم 

طني سنة، يتكفل الصندوق الو ( 50)وخمسين ( 35)المشاريع البالغين من العمر ما بين خمسة وثلاثين 
سنة  يث يقدم  50و  35للتأمين عن البطالة بتسيير جهاز دعم البطالين الذين تتراوح يعمارهم ما بين 

 : 1هذا الجهاز الجديد للتكفل بالبطالين امتيازات عديدة تتمثل في
تقديم إعانات مالية تتمثل في قروض بدون فوائد بالإضافة على قروض بنكية بأسعار فائدة  . ي

 منخفظة،
الجبائية، خاصة في مرحلة إنجاز المشروع من خلال إعفاء المستثمر من الرسم على  زاتالامتيا . ب

تعريفات جمركية  واعتمادالقيمة المضافة بالنسبة للتجهيزات والخدمات المرتبطة مباشرة بإنجاز المشروع، 
 ة  بالإضافة للإعفاء من حقوق نقل الملكية بالنسبة للإقتناءات العقارية،ضمخف

 .تشارات ومساعدات في مرحلتي إنجاز وانطلاق المشاريعساتقديم  . ت
وفي إطار تقديم الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة للدعم المالي لإحداث النشاطات من طرف 
البطالين، فإنه يعتمد على توفير القروض البنكية بأسعار فائدة منخفضة ومضمونة جزئيا من طرف 

ستثمارات البطالين، والتي تم إنشاؤها بمقتضى المرسوم ار قروض صندوق الكفالات المشتركة لضمان يخطا
 يث يتمتع هذا الأخير بالشخصية المعنوية  2004جانفي سنة  3المؤر  في  04-03التنفيذي رقم 
، كما يهدف إنشاء هذا الصندوق إلى التكفل بتقديم ضمان مكمل للضمان الذي 2والاستقلال المالي

 البنك يو المؤسسة المالية في شكل تأمينات عينية يو شخصية، ويتولى المدير يقدمه المنخرط المقترض إلى
 .3العام للصندوق الوطني للتأمين عن البطالة مهمة تسييره وتساعده في ذلك يمانة دائمة

                                           
1
نشر من طرف الصندوق الوطني للتأمين عن سنة،  01و 30البالغين مكن العمر ما بين  عدليل حول الجهاز الجديد للتكفل بالبطالين ذوي المشاري.  

 .البطالة
2
، يتضمن إحداث صندوق الكفالة المشتركة لضمان 1114جانفي سنة  3الموافق  9414ذي القعدة عام  91مؤر  في  13-14المرسوم التنفيذي رقم .  

 .1ص، 3نه الأساسي، الجريدة الرسمية، العدد سنة وتحديد قانو  01و 30يخطار قروض إستثمارات البطاليين ذوي المشاريع البالغين ما بين 
3
 .91-1نفس المرجع، ص .  
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ومن خلال العرض الوجيز لمهام الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة وجهازه للتكفل بالبطالين 
لاحظ ين الدعم المالي الذي قدمه الصندوق لإنجاز المؤسسات المصغرة للبطالين يأخذ حاملي المشاريع، ن

شكلين يساسيين هما، الدعم المالي المباشر والذي يتمثل في القروض بدون فائدة المقدمة من طرف 
وفير الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة، بالإضافة إلى الدعم المالي الغير المباشر والذي يتمثل في ت

القروض البنكية بأسعار فائدة منخفضة ومضمونة جزئيا، لهذا كخطوة موالية نحاول التعرف على ةلية 
 .تقديم الدعم المالي من طرف الصندوق في إطار جهازه الجديد للتكفل بالبطالين ذوي المشاريع

البطالة يقوم الصندوق الوطني للتأمين عن  :وظيفة الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة .2
 : بتمويل المشاريع المستحدثة من طرف البطالين بالاعتماد على صيغة التمويل الثلاثي والتي تتكون من

 المساهمة المالية الشخصية لصاحب المشروع، . ي
 قرض بدون فائدة يمنحه الصندوق الوطني للتأمين على البطالة، . ب
البطالة ومضمون جزئيا  قرض بنكي بسعر فائدة مخف  من طرف الصندوق الوطني للتأمين عن . ت

وهذا وفقا للهيكل المالي . من طرف صندوق للكفالة المشتركة لضمان يخطار قروض إستثمارات البطالين
 .الموضح في الجدول التالي

 
 الهيكل المالي للتمويل الثلاثي(: 22)الجدول رقم  

 القرض البنكي قرض بدون فائدة المساهمة الشخصية مستويات التمويل

 % 11 % 19  دج ........5و يساوي أقل من أ
61 % 

 % 12 % 11 دج .........1و 1.......5مابين 
 www.cnac.dz: للصندوق الوطني للتأمين عن البطالةالموقع الالكتروني : المصدر

 
ومن خلال هذا الجدول نلاحظ ين الصندوق الوطني للتأمين على البطالة يقدم نوعين يساسيين 

 : ة في إطار تمويله لمشاريع البطالين وهمامن الإعانات المالي
الإعانات المالية المباشرة والمتمثلة في القرض بدون فائدة وهو قرض طويل المد  يقدمه الصندوق الوطني 
للتأمين على البطالة للبطالين حاملي المشاريع لإنجاز مؤسساتهم المصغرة، حيث تتراوح نسبة القرض من 

من  29% الىبالنسبة للمستو  الثاني من التمويل، لتصل هذه النسبة  28%إجمالي قيمة الاستثمار من 
  .دج 5.000.000المستو  الأول من التمويل يي في حالة ين قيمة المشروع لا تتجاوز 
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الإعانات المالية الغير مباشرة والمتمثلة في توفير القروض البنكية للبطالين يصحاب المشاريع بنسب 
معدلات التخفي  في يسعار الفائدة من منطقة إلى يخر  وحسب طبيعة قطاع  ة وتتراوحضفائدة منخف

 .النشاط وفقا للجدول التالي
 

 معدلات التخفيض في نسب الففائدة وفقفا لتمويل الص و ت ب(:  22)الجدول رقم  
 المنـــــــــاطق

 القطـــــاعـــــات
 المناطق الاخرى المناطق الخاصة

 % 21 % 10  بحريالفلاحة والري والصيد ال
 % 71 % 21 القطاعات الاخرى

 www.cnac.dz: الموقع الالكتروني للصندوق الوطني للتأمين عن البطالة: المصدر

 
ومن الملاحظ ين نسب الفائدة على القروض التي تمنحها البنوك مخفضة وتتغير نسبة التخفي  

في  95%ث تتراوح نسب التخفي  من وفقا لقطاعات النشاط والمناطق التي ينجز فيها المشروع، حي
في المناطق الأخر ، يما  ةللمشاريع الأخر  والمنجز  60%المشاريع الفلاحية والمنجزة في المناطق الخاصة و 

النوع الآخر من الإعانات المالية والذي يدخل في إطار الإعانات المالية الغير مباشرة فيتمثل في الضمان 
صندوق الكفلات المشتركة لضمان يخطار قروض استثمارات البطالين  الجزئي للقروض البنكية من طرف

، مقابل تحصيل الصندوق 1من إجمالي قيمة القرض البنكي 70%والذي يصل نسبة الضمان إلى حدود 
 .2شتراكات المنخرطين المقترضين المستفيدين من القروض البنكيةلا
برة الكبيرة والواسعة التي يمتلكها الصندوق نظرا للخ :دور الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة .3

بالجهاز الجديد  2004الوطني للتأمين عن البطالة في مجال توفير مناصب العمل تم تدعيمه في نهاية سنة 
ونتيجة لإنشاء . 2004لإنجاز نشاطات البطالين ذوي المشاريع والذي  انطلق العمل به فعليا في سبتمبر 

، 91/91/1114ضمان يخطار القروض والذي بدي العمل به في تاري  صندوق الكفالات المشتركة ل
وبالإضافة للانتشار الواسع للوكالات الجهوية للصندوق الوطني للتأمين عن البطالة، تمكن هذا الأخير من 
تحقيق الاتصال المباشر مع البطالين ذوي المشاريع، وتجسيده لعدد كبير من الملفات القابلة للتمويل 

 CSV / Comité de Sélection et de)التي تحصلت على موافقة لجنة الانتقاء والموافقة البنكي و 

Validation). 

                                           
1
 .1، مرجع سابق، ص1114جانفي سنة  3الموافق  9414ذي القعدة عام  91مؤر  في  13-14المرسوم التنفيذي رقم .  

2
 .91صنفس المرجع، .  
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المشاريع الممولة من طرف الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة حتى نهاية السداسي حيث قدر عدد 
لكل  عمال 1منصب عمل يي بمتوسط حوال  9730113سمحت بتوفير  240974بـ  1193الاول لسنة 
مليار دينار جزائري ،  134في حين قدرت القيمة الاجمالية لتكلفة انجاز هذه المشاريع بـحوالي . مشروع

 410109بـ ( مسافرين وبضائع)النقل : كما نجد ان اغلبية هذه المشاريع تتركز في قطاعات النشاط التالية
 970171ق ثم نجد الخدمات بـ من اجمالي المشاريع الممولة من طرف الصندو  % 71يي حوالي مشروع 

مشروع ثم الفلاحة، البناء والاشغال العمومية، الحرف، الصيانة، المهن  00937مشروع ثم الصناعة بـ 
 .1الحرة، الري ثم الصيد البحري

ومن خلال هذه الاحصائيات يتضح جليا ان نشاط الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة مشابه 
م وتشغيل الشباب من حيث نوع وحجم المشاريع المنشأة والتي تكون من لنشاط الوكالة الوطنية لدع
عمال، ومن جانب ةخر نجد ان هذا الصندوق قد ساهم في انشاء  91الحجم المصغر اي اقل من 

من اجمالي  % 39,9والتي تمثل نسبة  1193مؤسسة حتى نهاية السداسي الاول من سنة  240974
 1610122ة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب لنفس الفترة والمقدرة بـ المشاريع الممولة من طرف الوكال

 . مؤسسة
في  % 94كما ان المشاريع الممولة من طرف الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة تمثل نسبة حوالي 

 .على المستو  الوطني 2الخاصة ذات الشخصية المعنوية والحرفية للم ص مالنسيج المؤسسات 
 

 لوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغرا: الفرع الثالث
 الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر  :بالوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغرالتعري     .1

ANGEM / Agence Nationale de gestion du Micro-crédit   ، لوزارة  10وفقا للمنشور رقم
ق بتطبيق الإجراءات الخاصة بالقرض المصغر المتعل 1999/07/22المؤر  في  الاجتماعيةالعمل والحماية 

عتاد بسيط يتم تسديده على  لاقتناءتم تعريف القرض المصغر على ينه سلفة صغيرة الحجم وهو مخصص 
مرحلة قصيرة، ويمنح حسب كيفيات تتوافق مع الاحتياجات يو العوائق التي ترتبط بالنشاط والأشخاص 

والشغل المنجز بمقر السكن ( الشغل الذاتي ) ترقية الشغل الحر المعنيين، حيث يتوجه القرض المصغر نحو 
                                           

1 . Ministère du Développement industriel  et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la Veille 

Stratégique, des Etudes Economiques et des Statistiques, Bulletin d’information statistique de la PME , Bulltin n
o
23, 

données de 1 er semestre  2013 ,p. 42. 
حتى نهاية السداسي الاول من . م ص م 972.219وعدد المؤسسات الحرفية يقدر بـ  4490174عدد الم ص م الخاصة ذات الشخصية المعنويةيقدر بـ .  2

 .1193سنة 
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وكذا نحو الحرف الصغيرة والتقليدية المنتجة للسلع والخدمات، وبتعبير ةخر يتوجه نحو النشاطات التجارية 
 .من النشاطات الموفرة للخدمة إلى المؤسسات المصغرة ابتداءالمنتجة 

غر من طرف البنوك فقط، مما يعني ينه تطبق عليه نفس حيث يتم الموافقة على منح القرض المص
خر ، ولقد يوكلت مهام تسيير بجهاز القرض الاالمقاييس والشروط التي تتميز بها كل الالتزامات البنكية 

المصغر لوكالة التنمية الاجتماعية على مستو  السلطات العمومية، يما على المستو  المحلي، فتعتمد 
وما ميز جهاز القرض المصغر في . مندوبي تشغيل الشباب الجهوية وعلى شبكةالوكالة على فروعها 

تدخل العديد من الأطراف والهيئات الحكومية والمتمثلة في وكالة التنمية الاجتماعية،  1999نشأته سنة 
مندوبي تشغيل الشباب، عمال مسرحون ومسجلون في الصندوق الوطني لضمان البطالة، الوكالة الوطنية 

شغيل، مديريات النشاط الاجتماعي، بالإضافة إلى صندوق الضمان من الأخطار الناجمة عن القرض للت
 .1المصغر والذي يتم تسييره من طرف الصندوق الوطني لضمان البطالة

تقرر إجراء تعديلات في جهاز القرض المصغر ولقد ترجمت هذه  1114وبداية من جانفي من سنة 
والمتعلق بجهاز القرض  2004جانفي سنة  22المؤر  في  04-13رئاسي رقم الرغبة في صدور المرسوم ال

المصغر، حيث تم على إثره إنشاء جهاز خاص بالقرض المصغر مستقل عن الوكالة الوطنية للتشغيل 
والصندوق الوطني للضمان عن البطالة، والذي يتكون من الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر والتي 

تسيير الصندوق الوطني لدعم القرض المصغر بالإضافة إلى إنشاء صندوق الضمان  ةتوكل لها مهم
 .2المشترك للقروض المصغرة

والذي يتضمن إنشاء  2004جانفي سنة  22المؤر  في  04-14بمقتضى المرسوم التنفيذي رقم  و
ت طابع خاص وتتمتع الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر وتحديد قانونها الأساسية، تم إنشاء هيئة ذا

بالشخصية المعنوية والاستقلال المالي تتمثل في الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر، حيث توضع الوكالة 
، وقد تم إنشاء 3تحت سلطة رئيس الحكومة ويتولى الوزير المكلف بالتشغيل المتابعة العملية لمجمل نشاطاتها

 : 4هذه الوكالة للقيام بالمهام التالية
 يير جهاز القرض المصغر،تس . ي

                                           
1
 .9111النصوص التطبيقية حول القرض المصغر، وزارة العمل والحماية الإجتماعية والتكوين المهني، وكالة التنمية الإجتماعية، يوت .  

2
 .0ص 7العدد ، يتعلق بجهاز القرض المصغر، الجريدة الرسمية،1114جانفي  11الموافق  9414ي القعدة ذ 11مؤر  في  93-14المرسوم الرئاسي رقم .  

3
، يتضمن إنشاء الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر وتحديد قانونه 1114جانفي  11الموافق  9414ذي القعدة  11مؤر  في  94-14المرسوم التنفيذي .  

 .2، ص7لعددالأساسي، الجريدة الرسمية، ا
4
 .2نفس المرجع، ص.  
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 تدعيم المستفيدين وتقدم لهم الاستشارة وترافقهم في تنفيذ ينشطتهم، . ب
 تمنح قروض بدون فائدة، . ت
 تقوم بدور إعلامي لمختلف الإعانات المقدمة في إطار جهاز القرض المصغر، . ث
شاريع تقيم علاقات متواصلة مع البنوك والمؤسسات المالية في إطار تمويل ومتابعة إنجاز الم . ج

 .واستغلالها
تقدم الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر  :وظيفة الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر .2

صيغتين للتمويل هما التمويل بهدف اقتناء المواد الأولية والتمويل بهدف إحداث ينشطة إنتاجية يو 
 : خدماتية من خلال تركيبة مالية تتكون من

 ،تحاب الاستثماراالمساهمة المالية لأص . ي
 قرض بدون فائدة تمنحه الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر، . ب
قرض بنكي بسعر فائدة منخف  ومضمون جزئيا من طرف صندوق الضمان المشترك للقروض  . ت

 .المصغرة
 :وهذا وفقا للهيكل المالي الموضح في الجدول التالي

 
 غرة من طرلا الو و ت ق مالهيكل التمويلي للمؤسسات المص(:   22)الجدول رقم  

 شخصية ةمساهم مستويات التمويل
 مناطق خاصة مناطق أخرى قرض بنكي قرض بدون فائدة

 حالة شراء مواد أولية

 - - %911 - دج 911.111لا تفوق 

 - %911 - - دج 1010111لا تفوق 

 %61 %11 %11 %9 دج 901110111 لا تفوق حالة استحداث نشاط
 www.angem.dz: الالكتروني للوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر الموقع: المصدر

 
ومن خلال هذا الجدول نلاحظ ين الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر تقدم نوعين رئيسيين من 

 : الإعانات المالية
ثلاثة إعانات مالية مباشرة وتتمثل في قروض بدون فائدة وهو قرض تتراوح مدة استحقاقه من سنتين الى 

سنوات بالنسبة ( 0)سنوات بالنسبة للقروض بهدف شراء المواد الأولية ومن سنة واحدة الى خمسة 
 لقروض التجهيز،
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الإعانات المالية الغير مباشرة والمتمثلة في التخفي  في نسبة الفائدة للقروض البنكية المقدمة في إطار 
دمها الوكالة فهي تعمل ايضا على دعم ومرافقة الى الخدمات المالية التي تق بالإضافة .قروض التجهيز

 .المستفيدين ومتابعة الانشطة المنجزة
  1190الى غاية نهاية السداسي الاول من سنة  :دور الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر .3

 7970313قرض مقسمة على الشكل التالي  6170301قامت الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر بمنح 
قرض لإنشاء مشروع حيث كانت هذه القروض موجهة للنشاطات  700137ض لشراء مواد اولية و قر 

فالصناعة التقليدية والزراعة  % 11,14ثم الخدمات بـ  % 32,99الاقتصادية التالية الصناعة الصغيرة بـنسبة 
النسب التالية لبحري بعمومية، التجارة، الصيد اال والأشغالعلى التوالي ثم البناء %94,71و  % 96,00بـ 

 .من اجمالي القروض الممنوحة على التوالي % 1,11،  % 1,12،  % 2,43
حسب الموقع الالكتروني للوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر فان هذه القروض الممنوحة قد 

تمت لاا ان هذا الرقم يبقى يشوبه بع  الريبة اذا ما إمنصب عمل،  901210031مكنت من توفير 
جهاز الدعم جهزة اخر  على سبيل المثال الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب رغم انه بأ قارنتهم

 لإنشاءاكبر  لإمكانياتالى امتلاكها  وبالإضافةة بالوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر نر الاقدم مقا
ب العمل، هذا من جانب، قق هذا العدد الكبير من مناصتحانها لم  إلاالموفرة لمناصب الشغل المشاريع 

ومن جانب ةخر عند ملاحظتنا لمتوسط عدد مناصب العمل التي توفره القروض الممنوحة من طرف 
منصب عمل لكل قرض ممنوح حتى نهاية 1 9,0الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر نجد انها تقدر بـ 

نجد  1193اسي الاول من سنة نهاية السد بإحصائياتوعند مقارنتها  1190السداسي الاول من سنة 
9,0 نفس القيمة يي

 .منصب عمل لكل قرض بالضبط دون تغير  2
وعلى العموم تبقى الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر تمثل جهاز فعال ومهم في انشاء المشاريع 

 . والأعمال الفردية على المستو  االوطني

نجد ان هذه في جزائر  الم ص مء وتمويل من خلال عرضنا لمختلف الاجهزة الوطنية لدعم انشا
في الجزائر وتوفير مناصب العمل وبنسب مختلفة وهذا  الم ص مبر في انشاء تالاخيرة قد ساهمت بنسة مع

وقد  .مات المقدمة من طرف كلا منهادت والخاالى الامكاني وبالإضافةباختلاف مدة نشاط كل جهاز 
ات حول عدد المشاريع او القروض او الخدمات يحصائإذه الاجهزة من خلال حاولنا تلخيص نشاط ه

                                           
 .  617.301وعدد القروض الممنوحة هي  901210031عدد مناصب العمل المنشأة : هي 1190احصائيات نهاية السداسي الاول لسنة  . 1
 .  014.171وعدد القروض الممنوحة هي  606.443عدد مناصب العمل المنشأة : هي 1193احصائيات نهاية السداسي الاول لسنة .  2
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وقد تم الاعتماد على احصائيات نهاية . لكل منها ومقارنتها بعدد مناصب الشغل المستحدثةالمقدم 
كما هو موضح في الجدول   الأجهزة،على اعتبار انها متاحة في كل  1193السداسي الاول من سنة 

 : التالي

 
حتى نهاية السداسي الاول من سنة    الم ص مالاجهزة الوطنية لدعم انشاء وتمويل    ملخص نشاط(: 22)الجدول رقم  

0222 

 الجهاز
عدد المشاريع         

 (انشاء ، توسيع)
عدد مناصب  النسبة

 العمل المستحدثة
 النسبة

 1,13 312 1,193 47 مشاتل المؤسسات
 1,96 90691 1,161 119 مراكز التسهيل

 ANDI 910240 1,10 9010141 94,61الاستثمارات  الوكالة الوطنية لتطوير
 CGCI-PME  719 1,96 10007 1,13 للم ص مصندوق ضمان قروض الاستثمارات 
 FGAR 131 1,10 410170 3,11 للم ص مصندوق ضمان القروض 

 ANSEJ 1610122 63,71 7710130 74,3الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب 
 CNAC 240974 11,11 9730113 90,27عن البطالة  الصندوق الوطني للتأمين

 911 901160242 911 3760920 المجموع
 من اعداد الباحث: المصدر

 

ف الوكالة المعلن عنها من طر  بالإحصائياتمن خلال هذا الجدول يلاحظ انه لم يتم الأخذ 
المعلنة في اجهزة  اتبالإحصائيالوطنية لتسيير القرض المصغر نظرا لتطرف هذه الاحصائيات مقارنة 

 .الدعم الاخر 
مجتمعة قد  الم ص ميلاحظ ان الاجهزة الوطنية لدعم انشاء وتمويل ( 47)ومن خلال الجدول رقم 
يقدر عددها بـ  1193نهاية السداسي الاول من سنة  حتى( انشاء او توسيع)ساهمة في انجاز مشاريع 

دة على المستو  الوطني الموجو  الم ص مالي من اجم % 01والتي تمثل نسبة حوالي  م ص م 376.920
 .1193حتى نهاية السداسي الاول من سنة 

قد ساهمت بتوفير مناصب  الم ص مالمنجزة في اطار الاجهزة الوطنية لدعم انشاء  المشاريعكما ان 
الم ص في قطاع  الموظفةمن اليد العاملة  % 04منصب عمل والتي تمثل نسبة  901160242عمل تقدر بـ 

 .1193على المستو  الوطني حتى نهاية السداسي الاول من سنة  م
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في انشاء  الم ص معلى مد  مساهمة الاجهزة الوطنية لدعم انشاء  اهذه النتائج تعد مؤشر جيد
ين هذه المساهمة تبقى  إلاا وتوفير مناصب العمل وتنويع النشاط الاقتصادي،  هذا النوع من المؤسسات
هي الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل  للم ص مخر، حيث نجد ان اهم جهاز منشأ متباينة من جهاز الى ة
الاحصاء الاقتصادي خلال مع ما تم التوصل اليه من  متقاربةوهي نسبة  % 63الشباب بنسبة اكثر من 

الم من  % 70,6، والذي اظهر ان  1199الاول الذي تم انجازه من طرف الديوان الوطني للإحصاء لسنة 
ستفيدة من الدعم الحكومي قد استفادوا من الدعم المالي في اطار الوكالة الوطني لدعم وتشغيل الم ص م
 .الشباب

، للم ص ممما يؤكد على ان الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب تبقى الجهاز الاول وطنيا المنشأ 
لدعم وتشغيل الشباب ولكن ما يمكن ملاحظته هو ان المؤسسات المستحدثة في اطار الوكالة الوطنية 

عمال في كل مؤسسة وهي نفس الملاحظة  91هي من الحجم المصغر التي يقل عدد العمال فيها عن 
الى مشاتل  وبالإضافةللمشاريع المنجزة في اطار الصندوق الوطني للتأمين عن البطالة  ةبالنسبالمسجلة 

اطار الاجهزة الاخر تكون من الحجم  المؤسسات ومراكز التسهيل، في حين نجد ان المشاريع المنجزة في
 .المتوسط كما هو الحال بالنسبة للوكالة الوطنية لتطور الاستثمارحتى الصغير و 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

162 

 

  :الفصل  خاتمة
من خلال الفصل الحالي تم التطرق في المبحث الاول الى مختلف الهيئات والمؤسسات المالية المكونة 

ان النظام حيث تم التوصل الى ودورها في تمويل المؤسسات في الجزائر زائري للنظام البنكي والمالي الج
البنكي والمالي الجزائري يضم من جانب هيئات غير متخصصة يي شمولية  كما هو الحال بالنسبة للبنوك 
رض الكبيرة والمتمثلة في كل البنوك العمومية مثل البنك الوطني الجزائري، البنك الخارجي الجزائري، الق
-الشعي الجزائري، بنك الفلاحة والتنمية الريفية وبنك التنمية المحلية والصندوق الوطني للتوفير والاحتياط 

 Société Généraleو   BNP Paribasبنك وبع  البنوك الخاصة مثل بنك البركة الجزائري، 

Algérie 0  زبائن معينيين مثل ومن جانب ةخر نجد هيئات متخصصة في بع  انواع المنتجات وبالتالي
هيئات التمويل الايجاري كما هو الحال بالنسبة للشركة العربية للتمويل الايجاري، الشركة الوطنية للايجار 

 .المالي والمغاربية للتمويل الايجاري الجزائر
من الواضح ان النظام البنكي والمالي الجزائري هو نظام يعتمد في الاساس على الوساطة المالية اي و  
قتصاد استدانة وهذا على اعتبار ان البنوك والهيئات المالية تمثل الممول الرئيسي للمؤسسات الاقتصادية ا

و النشاط الاقتصادي بشكل عام، حيث ان بورصة القيم المنقولة لا تزال تلعب دورا هامشيا في تمويل 
عدد المؤسسات  المؤسسات بصفة عامة والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة خصوصا وهذا على اعتبار

خمسة مؤسسات وكلها من الحجم الكبير في حين لا توجد  1المدرجة في بورصة الجزائر لا يتعد  عددها 
منذ سنة  للم ص ماي مؤسسة من الحجم المتوسط او الصغير رغم امتلاك بورصة الجزائر لسوق مخصصة 

1151. 
تمثل في القروض البنكية في الجزائر ي للم ص موعليه فيمكن اعتبار ان اهم مصدر خارجي 

بصيغتها الكلاسيكية اما في شكل قروض استغلال لتمويل النشاطات الجارية في المؤسسة او قروض 
 0استثمار لتمويل الحصول على المعدات والآلات

للم تعد مرحلة الظهور الفعلي  1115تم التوصل الى ين مرحلة ما بعد فقد اما في المبحث الثاني، 
 ،خلال وضع الإطار القانوني والتنظيمي لهذا القطاع المهم في دعم التنمية الاقتصادية بالجزائر من ص م

، الذي تم على اساسه تعريف  51/51/1115في   الم ص موهذا بصدور القانون التوجيهي لترقية 
سات في الجزائر، ثم تلته بعد ذلك صدور العديد من التشريعات والقوانين الموجهة لإنشاء المؤس الم ص م
 .في الجزائر الم ص مالحكومية الداعمة لقطاع  والأجهزة
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النظامية والمصرح بها يمام الهيئات والمؤسسات  الم ص مومن خلال المعطيات المتعلقة بقطاع 
م ص م  999.749فانه تم احصاء . CNASالحكومية على غرار الصندوق الوطني للضمان الاجتماعي 

، والتي كانت في غالبتها تأخذ طابع المؤسسات 1154ول من سنة ة السداسي الايفي الجزائر حتى نها
في الولايات الكبر  والساحلية مثل الجزائر العاصمة، تيزي وزو، وهران،  وتتركز بكثافة اكبرالخاصة، 

 .م ص م 57.917بجاية في حين احتلت ولاية سطيف المرتبة الخامسة بـ 
الخاصة تنشط في مجال البناء والأشغال العمومية    الم ص مكما تم التوصل الى ين عدد كبير من 

هذه الوضعية تعتبر منطقية نظرا لوفرة الفرص الاستثمارية في هذا المجال نتيجة لكثرة المشاريع المتعلقة 
والتي تتوزع على  الم ص ممن إجمالي   %50فيمثل حوالي  يما في قطاع الصناعي .بالمباني السكنية

ية الصناعة غذائية، صناعة الخشب والورق، صناعة الصلب والمعادن والميكانيك القطاعات الفرعية التال
 .والكهرباء، صناعة مواد البناء

ين  وجدناالقطاع الخاص يساهم بشكل يكبر في توفير مناصب العمل مقارنة بالقطاع العام حيث 
كما ملكية خاصة، تعمل في إطار مؤسسات ذات الم ص ممن اليد العاملة الموظفة في القطاع  79.0%

يمثل القطاع الخاص المساهم الرئيسي في الناتج الداخلي الخام خارج قطاع المحروقات حيث تقدر نسبة 
ين القطاع الخاص يسجل مستويات نمو مرتفعة في كافة  لاحظناوبالتالي . % 91 هذه المساهمة بأكثر من 

 .يلة والتي تبقى حكرا على القطاع العامالنشاطات الاقتصادية ماعدا قطاع المحروقات والصناعات الثق
بوجه الخصوص هامشية في مجال الصادرات، خارج  الم ص متبقى مساهمة القطاع الخاص عموما و 

مليار  1.59بـ  1151قطاع المحروقات، حيث قدرت قيمة الصادرات الجزائرية خارج قطاع المحروقات لسنة 
 . الصادراتمن اجمالي % 4دولار امريكي يي ما نسبته حوالي 

ومن خلال المبحث الثالث، فتم التوصل الى ان هناك العديد من الاجهزة الوطنية المستحدثة من 
كما هو   الم ص مفي الجزائر والتي تتنوع بين اجهزة متخصصة في تأهيل  الم ص ماجل دعم انشاء وتمويل 

 ويجهزة ،الم ص منامج الوطني لتأهيل والمكلفة بمتابعة البر  الم ص مالحال بالنسبة للوكالة الوطنية لتطوير 
  ،اخر  موجهة لدعم المشاريع المبتكرة واحتضان حاملي المشاريع مثل مشاتل المؤسسات ومراكز التسهيل

مساهمتها في الرفع من  من خلال للم ص مكما نجد اجهزة حكومية متخصصة في التقديم الدعم المالي 
 للم ص مالحال بالنسبة لصندوق ضمان القروض الاستثمارية قتراضية لد  البنوك مثل ما هو قدرتها الإ
نجد اجهزة دعم حكومية اخر  تقدم الدعم المالي المباشر و ، للم ص مندوق ضمان القروض وص
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لخدمات الاستشارة والتوجيه والتكوين مثل الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب الوكالة  وبالإضافة
 .دوق الوطني للتأمين عن البطالة والوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغرالصنو  الوطنية لتطوير الاستثمار

للم حيث تمت ملاحظة ان الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب تبقى الجهاز الاول وطنيا المنشأ 
، ولكن ما يمكن ملاحظته هو ان المؤسسات المستحدثة في اطار هذا الجهاز هي من الحجم ص م

للمشاريع المنجزة في اطار الصندوق الوطني للتأمين عن  ةلاحظة المسجلة بالنسبالمصغر وهي نفس الم
البطالة وبالإضافة الى مشاتل المؤسسات ومراكز التسهيل، في حين نجد ان المشاريع المنجزة في اطار 

تكون من الحجم الصغير وحتى المتوسط كما هو الحال بالنسبة للوكالة الوطنية لتطور   ر خلأاالاجهزة 
 .الاستثمار

رغم انه لا يزال الجزائري من خلال هذا الفصل هو ان النظام المالي والبنكي  هاستخلاصوما يمكن 
يي  9111قد انطلق منذ سنة  والأجنيعلى اعتبار ان الانفتاح على الاستثمار الخاص  تطورفي مرحلة 

لبنوك التجارية الشمولية يضم تشكيلة متنوعة من ا ه،ـ رغم هذا فانمنذ صدور قانون النقد والقرض
 .هيئات مالية، وبالاضافة الى بورصة للقيم المنقولة 91وبنك  11والمتخصصة والتي قدر عددها بـ  

من خلال دور هذه الهيئات والمؤسسات المالية في تمويل النشاط  ملاحظتهما يمكن  ومنه
صدرها بنوك م ات تكونالممنوحة للمؤسس( القروض طويلة الاجل)ة القروض الاقتصادي ان غالبي

عمومية والتي تمتلك شبكة واسعة من الفروع على كامل التراب الوطني تسمح لها بتحقيق الاتصال 
تخوف  هو حسب وجهة نظرنا ومن جانب ةخر، هذا من جانب ،مع المتعاملين الاقتصاديين رالمباش

بعد حادثة بنك الخليفة  والأجنبيةصة المتعامليين الاقتصاديين من التعامل المالي مع البنوك التجارية الخا
 .في التعامل مع هذا النوع من البنوك الثقةالتي افقدت المتعاملين الاقتصاديين 

كما ان بورصة القيمة المنقولة تبقى هيئة مالية جد مهمة لتنويع مصادر التمويل الخارجية 
، إلاا انها تبقى غير  1191سنة  الم ص مللمؤسسات الاقتصادية وخاصة بعد انشاء السوق الخاصة ب

 .الم ص مفعاالة في تمويل 
في الجزائر على التمويل الذاتي كأهم مصدر مالي لتلبية الاحتياجات  الم ص موعليه فان اعتماد 

 ،التمويلية قد يعود في جزء منه الى محدودية مصادر التمويل الخارجية وعدم تنوعها على اعتبار ان معظم
في الجزائر هي عبارة عن قروض متحصل عليها من  للم ص ممويل الخارجية ن لم نقل كل مصادر التإ

رغم هذه الوضعية الغير سليمة للنظام البنكي والمالي الجزائري إلاا ان هذا التفسير لا  .طرف بنوك عمومية
عن التمويل بالقروض البنكية  يث ان  الم ص ميمثل حسب وجهة نظرنا السبب الوحيد في عزوف 
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لعمومية في فترة انتعاش اسعار النفط على مستو  السوق العالمي كانت تمتلك كتلة نقدية معتبرة البنوك ا
 .غير موظفة في النشاط الاقتصادية، يي ان هناك فائ  في العرض مقارنة بالطلب

في الجزائر والذي ربما  للم ص مجانب ةخر مؤثر في السلوك المالي وعليه حسب وجهة نظرنا يبقى 
في الحصول على التمويل  الم ص ممحددات وعوامل تؤثر على مد  رغبة مالكي ومسيري  تحكمه عدة
 .، وهو ما سنحاول التطرق اليه من خلال الفصل المواليالاستثمارية من المصادر الخارجيةللاحتياجات 
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 الرابعالفصل  
في   القروض الاستثمارية كمصدر لتمويل الاحتياجات الاستثماري للم ص م   

 الجزائر
 :مقدمة الفصل

اعتماد الم ص م في الجزائر على التمويل الذاتي كأهم  تفضيلمن خلال الفصل الثالث تم تفسير 
ية مصادر التمويل الخارجية قد يعود في جزء منه الى محدود ،مصدر مالي لتمويل احتياجاتها الاستثمارية

على اعتبار ان معظم ان لم نقل كل مصادر التمويل الخارجية المتاحة للم ص م في الجزائر  ،وعدم تنوعها
هي عبارة عن قروض بنكية متحصل عليها من طرف بنوك عمومية والتي تمتلك شبكة واسعة من الفروع 

لمباشر مع المتعاملين الاقتصاديين، في حين يبقى عبر كامل التراب الوطني تسمح لها بتحقيق الاتصال ا
كما يلاحظ   .وحتى المختلطة هامشيا في مجال تمويل الاستثمارات للم ص م والأجنبيةدور البنوك الخاصة 

 2102انعدام لدور بورصة القيم المنقولة والتي على الرغم من انها تمتلك سوق خاصة بالم ص م منذ سنة 
 .  لة في تمويل الم ص م على اعتبار انه لا توجد أي م ص م مسعرة في بورصة الجزائر انها تبقى غير اعاإلاا 

لاا ان هذا التفسير لا يمثل حسب إرغم هذه الوضعية غير السليمة للنظام البنكي والمالي الجزائري 
ة حيث تمويل استثماراتها بالقروض البنكي لىوجهة نظرنا السبب الوحيد في عزوف الم ص م في الجزائر ع

يبقى جانب آخر مؤثر في السلوك المالي للم ص م في الجزائر والذي ربما تحكمه عدة محددات وعوامل 
القروض  طريقل احتياجاتها الاستثمارية عن يمؤثرة على مدى رغبة مالكي ومسيري الم ص م في تمو 

 .في الفصل الحاليبمعالجته طويلة الاجل وهو ما سنقوم 
ول والذي هو بعنوان محددات استخدام القروض الاستثمارية في حيث ومن خلال المبحث الا

الهيكل المالي للم ص م، سنعمل على حصر المتغيرات المستخدمة في تفسير نسبة القروض طويلة الاجل 
في الهيكل المالي للم ص م بالاعتماد على النتائج المتوصل اليها في مختلف الدراسات الميدانية والمقاربات 

 .لمفسرة للهيكل المالي للم ص م النظرية ا
بدراسة سنقوم من خلاله  صياغة الفرضيات واختيار المتغيرات المفسرةاما المبحث الثاني والمعنون ب

محددات التمويل بالقروض الاستثمارية للم ص م في الجزائر، ولهذا سنعمل على صياغة بعض الفرضيات 
اليها من خلال المقاربات النظرية والدراسات الميدانية المفسرة واختيار المتغيرات بناءا على النتائج المتوصل 

 .لهيكل تمويل الاحتياجات الاستثمارية للم ص م والتي تم تلخيصها من خلال المبحث الاول
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اختبار ومن خلال المبحث الثالث والمعنون بتقدير النموذج وتحليل النتائج اسيتم من خلاله 
الميزانيات المالية و حسابات والمتمثلة في يانات المالية والمحاسبية استخدام البب وهذاارضيات البحث 

 . م ص م 88لعينة تتكون من  2102 حتى 2101جدول النتائج لثلاثة سنوات متعاقبة بين 

  محددات استخدام القروض الاستثمارية في الهيكل المالي للم ص م :الأولالمبحث  
تلف المتغيرات المفسرة التي تم من خلالها تفسير الهيكل لتطرق الى مخسيتم تخصيص المبحث الحالي ل

يدانية التي تم  في هذا المالي للم ص م وهذا بالتطرق الى النتائج المتوصل اليها من مختلف الدراسات الم
 .المجال
  Brigham et Gapenskiمن طرف كل من بريجهام وجابنسكي  المتوصل اليها النتيجة خلال من  . أ

درجة التقلب في العوائد لها ، حيث توصلا الى ان 1 (Trade off theory)لاقة التوازنية في نموذجهما للع
وبالتالي االمؤسسات لتي تمتاز بتقلب كبير في العوائد  تأثير على حجم الاموال المقترضة في الهيكل المالي
حجم الاموال لحجم الاصول في المؤسسة تأثير على تمتاز برااعة مالية اقل والعكس صحيح، كما ان 

المؤسسات التي تمتاز بضخامة حجم اصولها تميل اكثر لاستخدام حيث ان  المقترضة في هيكلها المالي
ربحية المؤسسة تؤثر ايضا على حجم الاموال ، ومن جانب آخر اان الاموال المقترضة في هيكلها المالي

مؤسسة معينة يؤدي هذا إلى زيادة في مستوى الربحية في  عالارتفا حيث ان  المقترضة في الهيكل المالي
وبالتالي احسب دراسة بريجهام . حجم الشريحة الضريبية، ويكون من صالحها التوسع في الإقتراض

درجة التقلب في العوائد : وجابنسكي اان حجم الاموال المقترضة في الهيكل المالي تتأثر بالمتغيرات التالية
 .وبالاضااة الى ربحية المؤسسة بعلاقة طرديةبعلاقة عكسية، حجم الاصول بعلاقة طردية، 

 بالاضااة 0989 سنة Barton et Matthewsو  0990سنة   NORTONحسب دراسات كلا من   . ب

حسبهم الى ان خصوصيات المالكين والمسيرين، المحيط الخارجي تم التوصل  0981 سنة  Andrews الى
 Scott et  وحسب نتائج اعمال، 2يكل الماليوخصائص المؤسسة  هي من العوامل المؤثرة على اختيار اله

al   محل الدراسة والتي كان  تتصف بنسبة اقتراض غير  المؤسساتبالمائة من  81على ان  0992سنة
 .ملائمة، اان هذه النسبة حددت في جزء منها  بناء على تجارب سابقة وأحكام المسيرين

                                           
 .الفرع الاول، المطلب الأول، المبحث الثالث من الفصل الثاني.  1
 .من الفصل الثانيالفرع الثاني، المطلب الأول، المبحث الثالث .  2
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المسيرين الذين يظهرون و  المالكين انا  0989سنة  Barton et Matthewsحسب نتائج اعمال    . ت
 .عزوف عن المخاطر وبالإضااة الى ميولهم للاستقلالية سيفضلون التمويل الداخلي

اان مسيري المؤسسات يؤكدون على ان عدم . 0982سنة   Cooley et Edwardsدراسة كلا من   . ث
ميلوهم لاستخدام الاقتراض  التأكد من العوائد المستقبلية للمؤسسة يمثل العامل الاكثر تأثيرا على 

 .كمصدر للتمويل
أظهرت ان الارباح الغير موزعة تبرز  0998سنة  Bird et Juttnerو  0990سنة  Batesدراسات   . ج

 .بصفة كبيرة في ميزانيات المؤسسات الصغيرة مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم وفي كااة القطاعات
ان سبب اعتماد الم ص م على التمويل  اظهرت 0990سنة  Holmes et Kentدراسة كلا من    . ح

الذاتي بنسب كبيرة مقارنة بالمؤسسات الكبيرة، هو ان المسيرين قاموا بشكل ايرادي بتفضيل التمويل 
 .الذاتي، او لأنهم ليسوا على دراية بمختلف مصادر التمويل المتاحة الاخرى

سنة   Davidson et Dutiaو  0998سنة   Walker et Pettyو  0990سنة  Batesدراسات   . خ
مقارنة  اقل، أظهرت  بأن الم ص  م تعتمد على القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي بنسبة 0990

سنة  Tamari،  0990سنة  Angو  0990سنة   Nortonكما ان دراسات . بالمؤسسات كبيرة الحجم
 .اظهرت نفس النتائج 0998سنة  Suret et Arnouxودراسة لكل من  0981
أظهرت ان التمويل بالاقتراض مرتبط عكسيا بالمردودية، اي  0990سنة  Constand et alة لـ دراس  . د

ان المؤسسات التي تمتاز بمردودية مرتفعة تعتمد بنسبة كبيرة على التمويل الذاتي او انها ليس  في حاجة 
 .للتمويل  من المصادر الخارجية

والذين يؤكدون  0998سنة   Suret et Arnouxو  0982سنة   Cooley et Edwardsدراسات  . ذ
على ان حجم المؤسسة يمكن ان لا يكون هو العامل الاساسي لتفسير الهيكل المالي للم ص م، وهذا 

 .بعدم اهمال اثر المردودية
المؤسسة خلال تطورها تمر بمراحل عديدة  اان 0982سنة  Churchill et Lewiوحسب دراسة    . ر

 .1لها الماليوفي كل مرحلة يحدث تغيير في هيك
والتي اجري  على عينة من الم ص م الامريكية والتي اشار من  0990سنة   NORTONدراسة   . ز

 كما ان   .خلالها الى اهمية نظرية ترتيب اختيار مصادر التمويل في تفسري الهيكل المالي للم ص و م 
 Michaelas, Chittenden et Poutziourisوبالاضااة الى  2112 سنة  Holmes et Cassarدراسات

                                           
 .الفرع الثالث، المطلب الأول، المبحث الثالث من الفصل الثاني.  1
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اظهرت هذه الدراسات على ان الم ص م تفضل الاعتماد على التمويل الداخلي قبل  0999 سنة 
من  وجود ترتيب لمصادر التمويل تؤكد على 0990 سنة Nékhiliدراسة لـ  .1اللجوء الى التمويل الخارجي

من جهة وحجم المؤسسة من  خلال العلاقة العكسية بين التمويل الذاتي والقروض البنكية طويلة الاجل
 .جانب آخر

حيث اكد على وجود استراتيجة للإشارة في تكوين القروض البنكية  2110سنة    Zianeدراسة   . س
هذه الدراسة ان استراتيجية الاشارة يمكن ان تتم وبالاعتماد على مؤشرات  ت، حيث اعتبر للم ص م

 .الشركاء التجاريين، والنمو اخرى مثل، هيكل الاصول، التمويل الداخلي، السمعة امام
ص م تميل ن الم ، والتي توصل  الى ا 2108سنة  Marc Deloof, Maurizio La Roccaدراسة   . ش

 .على الائتمان التجاري من طرف الموردينللتوسع اكثر في الحصول 
حيث تم التوصل الى ان الم ،  2112سنة    SCHAFER, WERWATZ, ZIMMERMANNدراسة  . ص

ص م التي تمتاز بارتفاع قيمة الانفاق في مجال البحث والتطوير تعد مؤسسات مبتكرة وترتفع ايها درجة 
عل البنوك تحد من قيمة القروض المقدمة لهذا النوع من المؤسسات الامر الذي يجعل هذه المخاطرة مما يج

الاخيرة تفضل الاعتماد على التمويل الداخلي وعن طريق الاصدار بدرجة اكبر من التمويل عن طريق 
 .2الاقتراض

 أظهرت هذه حيث 2108سنة    Apostolos Dasilas , Nicolas Papasyriopoulosدراسة   . ض
الدراسة ان محددات مثل حجم المؤسسة ،الربحية، هيكل الاصول وارص النمو تمثل محددات هامة للرااعة 

 .المالية للم ص م
ان هناك علاقة تم من خلالها التوصل ،  2112سنة    Alan A. Bevan, Jo Danboltدراسة   . ط

حجم المؤسسة والقروض  عكسية بين حجم المؤسسة والقروض قصيرة الاجل وان هناك علاقة طردية بين
البنكية طويلة الاجل مما يؤكد حسبهما على ان الم ص م تجد صعوبة في الحصول على القروض طويلة 

 .الاجل
سنة  Nicos Michaelas Francis Chittenden, Panikkos; Poutziourisدراسة كلا من   . ظ

عدل النمو والأموال المقترضة مما وجود علاقة طردية بين مؤشر موالتي تم من خلالها التوصل الى ،  0999
يشير الى ان زيادة احتمال تحقيق معدلات نمو مرتفع في الم ص م تزيد من قدرتها على التمويل 

                                           
 .الفرع الرابع، المطلب الأول، المبحث الثالث من الفصل الثاني  1
 .الفرع الاول، المطلب الثاني، المبحث الثالث من الفصل الثاني.  2

http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Marc+Deloof%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Marc+Deloof%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Maurizio+La+Rocca%22
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بالقروض، الم ص م التي ترتفع ايها درجة المخاطرة تميل اكثر للاعتماد على التمويل عن طريق القروض 
ومدى اعتمادها على القروض قصيرة الاجل،  قصيرة الاجل، وجود علاقة عكسية بين حجم المؤسسة

 .وجود علاقة طردية بين حجم المؤسسة ومدى اعتمادها على القروض طويلة الاجل
بتحديد المتغيرات   ZIANEومن خلال هذه الدراسة قام ، 2112سنة   Ydriss ZIANEدراسة   . ع

حجم المؤسسة، عمر : اليةبالاعتماد على المحددات الت ص م مالمفسرة لنسبة الاموال المقترضة في 
احتمال  ان هناك حيث تم التوصل الى . المؤسسة، المردودية، النمو، مكونات الاصول و تكلفة التمويل
عمر ايما يتعلق بعامل ، كلما صغر حجمهاكبير في عدم قدرة المؤسسات على الحصول على القروض  

نسبة الاموال  الارتفاع في ادى هذا الىكلما زادت مدة نشاط المؤسسة   تم التوصل الى انهالمؤسسة اقد 
نسبة  بينها وبين عكسيةاهناك علاقة مردودية المؤسسة  وبالنسبة لعاملالمقترضة في هيكلها المالي، 

نسبة الاموال  الراع في تؤدي الىامكنيات النمو  ، في حين ان الراع فيالاموال المقترضة في هيكلها المالي
الزيادة في الاموال  يؤدي الىالاصول المادية  اان الارتفاع في ات الاصولبالنسبة لعامل مكونالمقترضة، 
علاقة عكسية بين تكلفة التمويل ونسبة الاموال المقترضة في كما تم ملاحظة المالي،   الهيكلالمقترضة في 
 .المؤسسات

حيث اظهرت هذه ، 2102سنة  Christine Chevallier, Anthony Miloudiكلا من   دراسة  . غ
حجم الاصول الثابتة وحجم المؤسسة تلعبان دورا اساسيا في مدى قدرة المؤسسة على ان اسة الدر 

الحصول على القروض البنكية، وهذا على اعتبار انه كلما زاد حجم الاصول الثاب  في المؤسسة كلما 
شكل كما ان ارص تحقيق النمو تنعكس ب  .اعطى ذلك ضمان اكبر للبنوك لتمويل استثماراتها بالقروض
 .ايجابي على الاقتراض بشكل عام والقروض طويلة الاجل

حيث تم التوصل من خلال هذه الدراسة الى ان ارتفاع تكلفة ،  2112سنة  Gavin C. Reid  . ف
الاقتراض بالنسبة للمؤسسات الصغيرة تؤدي الى الحد من استخدام القروض البنكية، اما اذا كان  هذه 

عتماد على القروض البنكية في خلال مراحل حياة المؤسسة الى ان التكلفة منخفضة اسيتم اللجوء للا
 .يتم بلوغ مستوى ثاب  والذي يعتبر الهيكل المالي الامثل للمؤسسة

 .Pedro Proença, Raul M. S. Laureano, Luis M. Sقام بها  كلا من الدراسة التي   . ق

Laureano   ونات الاصول تمثل المحددات حيث اظهرت هذه الدراسة ان الربحية ومك،  2100سنة
الرئيسية المفسرة للهيكل المالي للم ص و م، اين تم التوصل الى وجود علاقة عكسية بين نسبة الاموال 
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المقترضة والربحية، وعلاقة عكسية بين هيكل الاصول والقروض البنكية قصيرة الاجل وفي نفس الوق  
 .ية طويلة الأجلهناك علاقة طردية بين هيكل الاصول والقروض البنك

ومن خلال هذه الدراسة تم التوصل ،  2118سنة  Francisco Sogorb-Miraالدراسة التي قام بها   . ك
لربحية و الواورات الضريبية المحققة من المصاريف غير المالية المقتطعة من الوعاء الضريبي مرتبطة الى ان ا

بعلاقة عكسية مع الراع المالي في الم ص و م، كما ان حجم المؤسسة ونموها وهيكل اصولها لها تأثير 
 .ايجابي على الهيكل المالي للم ص و م

،  2110سنة  Frederick C. Scherr and Heather M. Hulburtالدراسة التي قام بها  كلا من   . ل

احسب هذه الدراسة اان الم ص م التي تمتلك اصول ثابتة تميل للاعتماد على القروض طويلة الأجل،  
كما ان حجم المؤسسة مرتبط عكسيا بفترة استحقاق القرض بالاضااة الى انه تم التوصل الى عدم وجود 

مدة استحقاق القرض من جهة وظهور اثر محدود بين عدم تماثل علاقة ذات دلالة بين النمو و 
 .المعلومات، الضرائب و قطاع النشاط  على مدة استحقاق القرض من جهة اخرى

، والتي 2102سنة  D. Forte, L. A. Barros, W. T. Nakamuraكلا من   قدمهاالدراسة التي   . م
ية مرتبطة بعلاقة عكسية مع الراع المالي، وجود علاقة ان الربح:  تم التوصل من خلالها الى النتائج التالية

طردية بين حجم الاصول والراع المالي، وجود علاقة طردية بين حجم المؤسسة والراع المالي ، الم ص م 
التي تمتاز بدرجة مخاطرة عالية تميل لاستخدام اقل للقروض في هيكلها المالي، عمر المؤسسة مرتبط 

 .عكسيا بالراع المالي
سنة  Chaojin Xiang, Xiaofeng Wu and Aoyang Miao الدراسة التي قام بها كلا من   . ن

ومن خلال هذه الدراسة تم التوصل على ان هناك علاقة عكسية ذات دلالة بين نسبة القروض ،  2102
لها  قصيرة الاجل في الهيكل المالي وكفاءة الم ص م كما ان نسبة القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي

 . اثر ايجابي محدود على كفاءة الم ص م

 Wafa Hadricheقام  بها كلا من وااء حدريش بن عياش و صونيا غربال زواري الدراسة التي   . ه

Ben Ayed, Sonia Ghorbel Zouari  حيث أظهرت الدراسة ان الم ص و م تعتمد ،  2102سنة
التمويل باستخدام المصادر المالية الداخلية على نوع من الترتيب في اختيار مصادر التمويل حيث تفضل 

 .والقروض التجارية
ومن خلال الدراسات سابقة الذكر نحاول تلخيص المحددات المستخدمة لتفسير الهيكل المالي للم 

 :وهذا من خلال الجدول التالي ص م حسب كل دراسة

http://www.jstor.org.www.sndl1.arn.dz/action/doBasicSearch?acc=on&wc=on&fc=off&group=none&Query=au:%22Francisco+Sogorb-Mira%22&si=1
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 للم ص م  الماليالعوامل المحددة لحجم الاموال المقترضة في الهيكل  (: 74)الجدول رقم  
 الهيكل الماليبعلاقتها  المحددات الدراسة

Brigham et Gapenski   
 بحجم القروض في الهيكل المالي عكسية التقلب في العوائد

 بحجم القروض في الهيكل المالي طردية الاصول حجم
 بحجم القروض في الهيكل المالي طردية ربحيةال

NORTON   و  0990سنةBarton et Matthews 
 0981 سنة  Andrews الى بالاضااة 0989 سنة

  خصوصيات المالكين والمسيرين
 المحيط الخارجي
 خصائص المؤسسة

Scott et al   تجارب سابقة وأحكام المسيرين 0992سنة 
Barton et Matthews خصوصيات المالكين والمسيرين 0989 سنة 
Cooley et Edwards   ين بشأن العوائد المستقبلية للمؤسسةات المسير عتوق 0982سنة 

Bates  و  0990سنةBird et Juttner  حجم المؤسسة 0998سنة 
عكسية بحجم الارباح المحتجزة الهيكل 

 المالي
Holmes et Kent عكسية بحجم التمويل الذاتي الهيكل المالي حجم المؤسسة 0990 سنة 

Bates  و  0990سنةWalker et Petty   0998سنة 
جم القروض طويلة الاجل في بحطردية  حجم المؤسسة 0990سنة   Davidson et Dutiaو 

 الهيكل المالي
Norton   و  0990سنةAng  0990سنة Tamari 

سنة  Suret et Arnouxودراسة لكل من  0981سنة 
0998 

طردية بحجم القروض طويلة الاجل في  حجم المؤسسة
 الهيكل المالي

Constand et al عكسية بحجم القروض في الهيكل المالي المردودية 0990 سنة 
 و 0982 سنة  Cooley et Edwardsدراسات

Suret et Arnoux  عكسية بحجم القروض في الهيكل المالي المردودية 0998 سنة 

Churchill et Lewi  حسب مراحل تطور المؤسسة 0982سنة 
 0990 سنة  NORTON دراسة
 2112نة س  Holmes et Cassarدراسات
 Michaelas, Chittenden etوبالاضااة الى 

Poutziouris   0999سنة 

  الهيكل المالي حسب نظرية ترتيب اختيار مصادر التمويل يرتفس

Nékhili  عكسية بحجم التمويل الذاتي الهيكل المالي حجم المؤسسة 0990سنة 

Ziane   2110 سنة 

 هيكل الاصول

 لماليطردية بحجم القروض في الهيكل ا
 التمويل الداخلي

امام الشركاء  ةالسمع
 التجاريين
 نمو المؤسسة



 

289 

 

Marc Deloof, Maurizio La Rocca الائتمان التجاريعكسية بحجم  حجم المؤسسة 2108 سنة 
SCHAFER, WERWATZ, ZIMMERMANN   

 2112 سنة
الانفاق في مجال 
 البحث والتطوير

 عكسية بحجم القروض في الهيكل المالي

Apostolos Dasilas , Nicolas Papasyriopoulos   
 2108 سنة

 حجم المؤسسة
 الربحية ليةطردية مع الرااعة الما

 هيكل الاصول
 عكسية مع الرااعة المالية ارص النمو

Alan A. Bevan, Jo Danbolt   حجم المؤسسة 2112 سنة 

بحجم القروض طويلة الاجل في  طردية
 الهيكل المالي

بحجم القروض قصيرة الاجل في  عكسية
 الهيكل المالي

Nicos Michaelas Francis Chittenden, 
Panikkos; Poutziouris 0999 سنة 

 طردية بحجم القروض في الهيكل المالي معدل النمو

 درجة المخاطرة
عكسية بحجم القروض قصيرة الاجل في 

 الهيكل المالي

 حجم المؤسسة

عكسية بحجم القروض قصيرة الاجل في 
 الهيكل المالي

طردية بحجم القروض طويلة الاجل في 
 الهيكل المالي

 2112سنة   Ydriss ZIANEدراسة 

 حجم المؤسسة 

 طردية بنسبة القروض في الهيكل المالي
 عمر المؤسسة
 النمو

 مكونات الاصول
 المردودية

 عكسية بنسبة القروض في الهيكل المالي
 تكلفة التمويل

Christine Chevallier, Anthony Miloudi سنة 
2102 

 حجم الاصول الثابتة
يلة الاجل في طردية بحجم القروض طو 
 حجم المؤسسة الهيكل المالي

 ارص تحقيق النمو
Gavin C. Reid عكسية بنسبة القروض في الهيكل المالي تكلفة الاقتراض 2112 سنة 

Pedro Proença, Raul M. S. Laureano, Luis M. 

S. Laureano  2100 سنة 

 عكسية بنسبة القروض في الهيكل المالي الربحية

 صولهيكل الا

عكسية نسبة القروض قصيرة الاجل في 
 الهيكل المالي

طردية نسبة القروض طويلة الاجل في 
 الهيكل المالي

http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Marc+Deloof%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Maurizio+La+Rocca%22
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Francisco Sogorb-Mira 2118 سنة 

 الربحية
 عكسية بالراع المالي

 الواورات الضريبية
 نمو المؤسسة

 حجم المؤسسة  طردية بالراع المالي
 هيكل الاصول

Frederick C. Scherr and Heather M. Hulburt 
 2110 سنة

 حجم الاصول الثابتة
طردية بالقروض طويلة الاجل في الهيكل 

 المالي
 عكسية بمدة استحقاق االقروض جم المؤسسةح

D. Forte, L. A. Barros, W. T. Nakamura سنة 
2102 

 درجة المخاطر 
 عمر المؤسسة  عكسية بالراع المالي

 الربحية 
 حجم المؤسسة

 طردية بالراع المالي
 حجم الاصول

Chaojin Xiang, Xiaofeng Wu and Aoyang 

Miao عكسية بنسبة القروض قصيرة الاجل المؤسسةكفاءة  2102 سنة 

وااء حدريش بن عياش و صونيا غربال زواري سنة 
 الترتيب في اختيار مصادر التمويل 2102

 من اعداد الباحث

تختلف من دراسة الى  للم ص م ان محددات الهيكل المالي نلاحظ (29)ومن خلال الجدول رقم 
دراسات التي قد تعتمد على بيانات محاسبية ومالية حيث نجد بعض ال ،اخرى وهذا حسب نوعيتها

هيكل مستخرجة من القوائم المالية والمحاسبية للمؤسسة مثل ما هو الحال بالنسبة لمعايير حجم الاصول، 
كما نجد .  الانفاق في مجال البحث والتطوير تكلفة التمويل، ،المردودية، نمو المؤسسة، الربحيةالاصول، 

من خلال  بياناتهاعلى محددات نوعية والتي تم الحصول على ت سات التي اعتمدان هناك بعض الدرا
  ،الاتصال المباشر بمالكي ومسييري الم ص م مثل ما هو الحال بالنسبة للمتغيرات التاليةاعداد استبيان او 

، خصوصيات المالكين والمسيرين، المحيط الخارجي، خصائص المؤسسة، تجارب سابقة وأحكام المسيرين
 .سمعة المؤسسة امام الشركاء التجاريين

 
 صياغة الفرضيات واختيار المتغيرات المفسرة: الثانيالمبحث  

من خلال المبحث الحالي نقوم بدراسة محددات التمويل بالقروض الاستثمارية للم ص م في الجزائر، 
ية ر لال المقاربات النظولهذا سنعمل على صياغة بعض الفرضيات بناءا على النتائج المتوصل اليها من خ

http://www.jstor.org.www.sndl1.arn.dz/action/doBasicSearch?acc=on&wc=on&fc=off&group=none&Query=au:%22Francisco+Sogorb-Mira%22&si=1
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والتي تم تلخيصها من خلال  والدراسات الميدانية المفسرة لهيكل تمويل الاحتياجات الاستثمارية للم ص م
  .  المبحث السابق

 
 صياغة الفرضيات  : المطلب الاول

 
 اثر هيكل الاصول: الفرع الاول

الى  0982سنة  Myers et Majluf و 0999سنة  Scottكلا من يشير  حسب المقاربات النظرية ا
ان المؤسسات التي تمتلك اصولا يمكن تقديمها كضمان للمقرضين، يكون لديها الدااع لان تعتمد بدرجة 

الى اصدار اسهم وق  لن تكون ايه اسعار الاسهم اكبر على الاموال المقترضة، ذلك انها لو عمدت 
ات مغال في تقويمها مما يؤدي الى انخفاض مرتفعة، اان المستثمر قد يعتبرها كإشارة بان اصول المؤسس

قيمتها السوقية، ولكي يتجنب الملاك انخفاض القيمة السوقية للأسهم والذي يمكن ان يطلق عليه تكلفة 
الوكالة لحقوق الملكية اقد يفضلون الاقتراض بضمان الاصول اذ من شأن الضمان ان يجعل تكلفة 

قوق الملكية، مما يؤكد على ان نسبة الاقتراض تزداد كلما زادت الوكالة للقروض اقل من تكلفة الوكالة لح
 .1نسبة الاصول الثابتة على اعتبار انها اكثر الاصول ملاءمة لتقديمها كضمان للمقرضين

العديد من  هناك نلاحظ ان( 47)من خلال الجدول السابق رقم حسب الدراسات الميدانية و 
نسبة القروض طويلة الاجل  ولهيكل المالي للم ص م بصفة عامة الدراسات الميدانية التي حاول  تفسير ا

الاصول حيث نجد من بين هذه الدراسات دراسة  هيكلوهذا بالاعتماد على معيار  ـا،خصوص
Brigham et Gapenski    عكسية بين حجم الاصول في المؤسسة والتي اظهرت ان هناك علاقة

المؤسسات التي تمتاز بضخامة حجم اصولها تميل ان صل الى تم التو  اينوحجم القروض في الهيكل المالي 
 , Apostolos Dasilasدراسة اظهرت كما . 2اكثر لاستخدام الاموال المقترضة في هيكلها المالي

Nicolas Papasyriopoulos   والتي تشير الى وجود علاقة طردية بين هيكل الاصول والراع  2108 سنة
 . 3ناليونافي  المالي في الم ص م
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والتي اظهرت ان   2112سنة   Ydriss ZIANEدراسة وهي نفس النتائج المتوصل اليها في 
حيث  ص م تمثل عامل اساسي محدد لقرارات الاعتماد على الاموال المقترضة في الم  مكونات الاصول

فاض في اثر انه بالنسبة للمؤسسات التي تمتاز في هيكل اصولها بارتفاع الاصول المادية اهي تمتاز بانخ
عدم تماثل المعلومات وبالتبعية في تكلفة الوكالة وبالتالي القدرة على الزيادة في الاموال المقترضة في هيكلها 

 .1المالي
حيث اظهرت هذه ،  2102سنة  Christine Chevallier, Anthony Miloudiكلا من   دراسة

درة المؤسسة على الحصول على القروض دورا اساسيا في مدى ق تلعبالدراسة ان حجم الاصول الثابتة 
البنكية، وهذا على اعتبار انه كلما زاد حجم الاصول الثاب  في المؤسسة كلما اعطى ذلك ضمان اكبر 

 .2للبنوك لتمويل استثماراتها بالقروض
 .Pedro Proença, Raul M. S. Laureano, Luis M. Sقام بها  كلا من الدراسة التي 

Laureano   حيث تم التوصل الى وجود علاقة عكسية بين هيكل الاصول والقروض ،  2100سنة
البنكية قصيرة الاجل وفي نفس الوق  هناك علاقة طردية بين هيكل الاصول والقروض البنكية طويلة 
الأجل وقد تم تفسير ذلك على ان الم ص و م التي تمتلك اصول كبيرة يمكنها التوسع في استخدام 

ة الاجل في هيكلها المالي على اعتبار ان هذه الاصول يمكن استخدامها كضمان القروض البنكية طويل
 .3لأصل الدين في حالة االاس المؤسسة

حي وجد ان هيكل الاصول ،  2118سنة  Francisco Sogorb-Miraالدراسة التي قام بها 
متربط بعلاقة طردية بالقروض طويلة الاجل وبعلاقة عكسية بنسبة القروض  قصيرة الاجل في الهيكل 
المالي، حيث تم تفسير هذه العلاقة باعتماد الم ص م في تمويلها لأصولها الثابتة على القروض طويلة 

جل في حين ان الاصول المتداولة تمول بالقروض قصيرة الاجل وبالتالي اكلما ارتفع  قيمة الاصول الا
في المقابل القروض قصيرة   الثابتة في هيكل الاصول زادت نسبة القروض الطويلة الجل وانخفض

 .4الاجل

                                           
1 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 
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3 . Pedro Proença, Raul M.S. Laureano, Luis M.S. Laureano,  “Determinants of Capital Structure and the 2008 

Financial Crisis: Evidence from Portuguese SMEs“ , Procedia - Social and Behavioral Sciences, Volume 150, 15 

September 2014, p.p. 182-191. 
4 . Francisco Sogorb-Mira , “How SME Uniqueness Affects Capital Structure: Evidence From A 1994–1998 

Spanish Data Panel“ , Small Business Economics  December 2005, Volume 25, Issue 5, p.p 447-457. 
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، 2110نة س Frederick C. Scherr and Heather M. Hulburtالدراسة التي قام بها  كلا من 

احسب هذه الدراسة اان الم ص م التي تمتلك اصول ثابتة مرتفعة تميل للاعتماد على القروض طويلة 
 ,D. Forte, L. A. Barrosكلا من   قدمهاالدراسة التي وهي نفس النتيجة المتوصل اليها في . 1الأجل

W. T. Nakamura  2 2102سنة. 
 : سات الميدانية يمكننا طرح الفرضية التاليةوبناء على نتائج المقاربات النظرية والدرا

حجم الاصول الثابتة يؤدي الى زيادة حجم  الارتفاع في الفرضية الأولى تتمثل في ان
 .في الهيكل المالي في الم ص م في الجزائرطويلة الاجل القروض 

 
  حجم المؤسسةاثر  : الثانيالفرع  

ؤسسة وبين مخاطر الاالاس االمؤسسات تكشف الدراسات عن وجود علاقة عكسية بين حجم الم
الكبيرة التي عادة ما يتسم نشاطها بقدر من التنوع، تتعرض لتلك المخاطر بدرجة اقل ومن ثم يكون 

قد اشار الى  0999سنة  Smithنسبة الاموال المقترضة في هيكل رأس المال، غير ان لديها الدااع لزيادة 
، اتكلفة اصدار الاسهم والسندات لتلك المؤسسات عادة اختلاف الوضع بالنسبة للمؤسسات الصغيرة

،وهي نفس  3ما يكون مرتفع، بشكل قد تفضل معه الاعتماد بدرجة اكبر على القروض في التمويل
سنة  Frederick C. Scherr and Heather M. Hulburtكلا من النتيجة المتوصل اليها في دراسة  

، مما قد 4عكسية بين حجم المؤسسة ومدة استحقاق القرضهناك علاقة حيث تم التوصل الى ان  2110
يشير الى ان الم ص م في الولايات المتحدة الامريكية تمتاز بخاصية تميزها عن بقية الم ص م في انحاء العالم 

كلا من حيث حسب دراسة  . وهي توسعها في استعمال القروض طويلة الاجل لتمويل استثماراتها الثابتة
Frederick C. Scherr and Heather M. Hulburt  على ان اقد تم تفسير ذلك   2110سنة

المؤسسات كبيرة الحجم تعتمد في تمويلها لاستثماراتها عن طريق السوق المالي والذي يعتبر مكلفا وصعب 
 .المنال بالنسبة للم ص م

                                           
1 . Frederick C. Scherr and Heather M. Hulburt, “The Debt Maturity Structure of Small Firms“, Financial 

Management, Vol. 30, No. 1 (Spring, 2001), p.p. 85-111 . 
2 . Denis Forte; Lucas Ayres Barros; Wilson Toshiro Nakamura, “Determinants of the capital structure of small and 

medium sized Brazilian enterprises“, BAR - Brazilian Administration Review, vol.10 no.3 Rio de 

Janeiro July/Sept. 2013, p.p. 347-369 
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 0990سنة  Batesفي ما يتعلق بالتمويل عن طريق الاقتراض اان العديد من الدراسات على غرار 
، هذه الدراسات أظهرت   0990سنة   Davidson et Dutiaو  0998سنة   Walker et Pettyو 

ولكن . بأن الم ص م تعتمد على الاقتراض في الهيكل المالي بنسبة اكبر مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم
م تبين ان هذه الاخيرة عند التدقيق في طبيعة الاموال المقترضة المستخدمة في الهيكل المالي للم ص 

تتكون بنسبة كبيرة من قروض بنكية قصيرة الاجل وبالإضااة الى الائتمان التجاري في حين ان نسبة 
القروض طويلة الاجل الى اجمال الاموال المقترضة تكون مرتفعة في المؤسسات كبيرة الحجم مقارنة بالم 

،  0990سنة  Angو  0990سنة   Nortonص م وهذا حسب النتائج المتوصل اليها في دراسات 
Tamari  والتي قام بها في الدول التالية ارنسا، الولايات المتحدة الأمريكية، المملكة المتحدة  0981سنة

اجري   0998سنة  Suret et Arnouxواليابان، وهي نفس النتيجة المتوصل اليها في دراسة لكل من 
 .1على مؤسسات في مقاطعة كيبك بكندا

أظهرت ان الارباح الغير موزعة  0998سنة  Bird et Juttnerو  0990سنة  Batesات وفي دراس
.  تبرز بصفة كبيرة في ميزانيات المؤسسات الصغيرة مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم وفي كااة القطاعات

حيث اظهرت  0990سنة  Holmes et Kentوهي نفس النتيجة المتوصل اليه في دراسة مماثلة  لكل من 
  .2ن الم ص م تعتمد على التمويل الذاتي بنسب كبيرة مقارنة بالمؤسسات الكبيرةا

على ان حجم   2108سنة  Marc Deloof, Maurizio La Roccaكما اظهرت دراسة 
مرتبط عكسيا بمدى اعتمادها على الائتمان التجاري حيث ان الم ص م تتوسع اكثر في  المؤسسة

 , Apostolos Dasilasدراسة ، كما ان 3استخدام الائتمان التجاري مقارنة بالمؤسسات الاكبر حجم

Nicolas Papasyriopoulos    رااعتها وجود علاقة طردية بين حجم المؤسسة و ظهرت ا 2108سنة
اظهرت ان هناك علاقة عكسية  2112سنة    Alan A. Bevan, Jo Danboltدراسة ، كما ان 4المالية

بين حجم المؤسسة والقروض قصيرة الاجل وان هناك علاقة طردية بين حجم المؤسسة والقروض البنكية 
الم ص م محل الدراسة تجد صعوبة في الحصول على القروض  طويلة الاجل مما يؤكد حسبهما على ان

ان حجم المؤسسة له الى تم التوصل من خلاوالتي  2112سنة   Ydriss ZIANEدراسة ، 5طويلة الاجل
                                           

1 . Jean Lachmann, Op. Cit, pp. 96-98. 
2 . ibid .p. 98.  
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Small Business Economics, April 2015, Volume 44, Issue 4, p.p 905-924. 
4 . Apostolos Dasilas. Nicolas Papasyriopoulos, “Corporate governance, credit ratings and the capital structure of 

Greek SME and large listed firms“, Small Business Economics, June 2015, Volume 45, Issue 1, pp 215-244. 
5 . Bevan. A.A, Danbolt. J.O,  “Capital structure and its determinants in the UK- a decompositional analysis“, 

Applied Financial Economic, March2002, Volume 12, Issue 3, pp159-170. 
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يعد متغير اساسي في تحديد نسبة الاموال المقترض في الهيكل المالي وهذا على اساس انه هنا احتمال كبير 
على الحصول على القروض كلما صغر حجمها وبالإضااة الى نقص المعلومات  في عدم قدرة المؤسسات

سنة  Christine Chevallier, Anthony Miloudiكما اشارة دراسة كلا من   .1المتعلقة بالمؤسسة
، 2طردية بين حجم المؤسسة وحجم القروض طويلة الاجل في هيكلها الماليالى وجود علاقة    2102
والتي توصل من خلالها الى ان حجم المؤسسة مرتبط  2118سنة  Francisco Sogorb-Miraدراسة 

 .D. Forte, L. A. Barros, W. Tكلا من   قدمهاتي الدراسة الوفي   . 3بعلاقة طردية بالراع المالي

Nakamura  الى وجود علاقة طردية بين حجم المؤسسة والراع المالي والذي تم تم التوصل ، 4 2102سنة
 .تفسيره بان المؤسسات كبيرة الحجم لها القدرة الاكبر عل الحصول القروض

 : فرضية التاليةوبناء على نتائج الدراسات سابقة الذكر  يمكننا طرح ال
حجم في  الارتفاعيؤدي الى  الزيادة في حجم المؤسسة الفرضية الثانية تتمثل في ان

 .في الهيكل المالي في الم ص م في الجزائر طويلة الاجل القروض
 

 مستوى الربحيةاثر  : الثالثالفرع  
ة تأتي في مقدمة ز اسهم جديدة اان الارباح المحتج لإصداربسبب ارتفاع تكلفة الوكالة المصاحبة 

 بإصدارمصادر التمويل من حيث الجاذبية، يتبعها القروض التي لها واورات ضريبية وأخيرا يأتي التمويل 
اسهم جديدة التي لا تحقق واورات ضريبية ، وبناء عليه يصبح من المتوقع ان تتجه المؤسسات التي تتميز 

لى الاعتماد بدرجة اقل على الاموال المقترضة وتتاح لها ارصة احتجاز ارباح ا بارتفاع معدل ربحيتها
 .5وبدرجة اكبر على الارباح المحتجزة

 ,Pedro Proença, Raul M. S. Laureanoوهي نفس النتيجة الملاحظة في دراسة كلا من 

Luis M. S. Laureano   والتي تم  الاشارة من خلالها الى ان هناك علاقة عكسية بين  2100سنة
قترضة والربحية، وهذا على اعتبار ان الم ص م التي تحقق ربحية عالية تميل للاعتماد على نسبة الاموال الم

                                           
1 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 

Internationale des PME, 2004, Volume 17, Numéro 1.p. p. 123-138. 
2 . Christine Chevallier, Anthony Miloudi,  “ structure du capital des pme françaises de haute technologie “,  

Recherches en Sciences de Gestion, 2014/2 (N° 101), p. 83-100. 
3 . Francisco Sogorb-Mira , “How SME Uniqueness Affects Capital Structure: Evidence From A 1994–1998 

Spanish Data Panel“ , Small Business Economics  December 2005, Volume 25, Issue 5, p.p 447-457. 
4 . Denis Forte; Lucas Ayres Barros; Wilson Toshiro Nakamura, “Determinants of the capital structure of small and 

medium sized Brazilian enterprises“, BAR - Brazilian Administration Review, vol.10 no.3 Rio de 

Janeiro July/Sept. 2013, p.p. 347-369 
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كما     .1المصادر الداخلية وهذا بسبب ارتفاع تكلفة التمويل من المصادر الخارجيةمن تمويل استثماراتها 
اسية هي نتيجة اس 2102سنة  D. Forte, L. A. Barros, W. T. Nakamuraاظهرت دراسة كلا من 

ان الربحية مرتبطة بعلاقة عكسية مع الراع المالي، مما يعني ان نتائج هذه الدراسة تتوااق مع ما تنص عليه 
نظرية ترتيب مصادر التمويل والتي تشير الى ان الم ص م تعمل على تمويل توسع  نشاطها عن طريق 

 .2لمحتجزةالديون بعد ان تستنفذ مصادرها الداخلية والمتمثلة في الارباح ا
ومن خلال نتائج الدراسات سابقة الذكر يمكن القول ان الم ص م التي تمتاز بتحقيقها لمعدلات 
ربحية مرتفعة تحاول الاعتماد اكثر على التمويل الداخلي ودرجة اولى من خلال التمويل الذاتي وهذا 

إلاا ان هذه . روض لبنكيةباحتجاز الارباح على اعتبار انه مصدر مالي متاح واقل تكلفة مقارنة بالق
النتيجة تختلف عن النتائج المحقق في بعض الدراسات الميدانية ااذا اخذنا على سبيل المثال دراسة 

Apostolos Dasilas , Nicolas Papasyriopoulos    اظهرت ان الم ص م  حيث 2108سنة
دية بين الربحية والراع المالي أي انها ر اليونانية المدرجة في السوق المالي تمتاز هياكلها المالية بعلاقة ط

حسب هذه حيث انه و تتعارض بما جاء في محتوى نظرية ترتيب مصادر التمويل والدراسات السابقة، 
الدراسة اان الم ص م اليونانية والمدرجة في السوق المالي تتوسع اكثر في استخدام القروض كلما زادت 

هذه اان     Apostolos Dasilas , Nicolas Papasyriopoulos كلا من   ربحيتها، الا انه وحسب
الوضعية تعتبر غير طبيعية وهذا على اعتبار ان الم ص م اليونانية والمدرجة في السوق المالي ملزمة قانونيا 
بتوزيع حد ادنى من الارباح المحققة الامر الذي يخفض من حجم الارباح التي يتم احتجازها والتي تكون 

جات التمويللية عادة ما تضطر الم ص م حاجة اليها ، وعليه ولتغطية هذه الاحتيا المؤسسات هي في
 .3اليونانية والمدرجة في السوق المالي الى الحصول على القروض

 : يمكننا طرح الفرضية التالية على نتائج الدراسات سابقة الذكر وبناء
 حجم القروضفي  الانخفاضي الى يؤد الزيادة في ربحية المؤسسة الفرضية الثالثة تتمثل في ان

 .في الهيكل المالي في الم ص م في الجزائر طويلة الاجل
 

                                           
1 . Pedro Proença, Raul M.S. Laureano, Luis M.S. Laureano,  “Determinants of Capital Structure and the 2008 

Financial Crisis: Evidence from Portuguese SMEs“ , Procedia - Social and Behavioral Sciences, Volume 150, 15 

September 2014, p.p. 182-191. 
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 معدل النمواثر  : الرابعالفرع  
تشير الدراسات الى ان المؤسسات التي تتسم بمستوى عالي للنمو ترتفع ايها تكلفة الوكالة 

ضرورة الى ارتفاع تكلفة الاموال بمعدلات اكبر نظرا لتعدد الفرص الاستثمارية المتاحة مما يؤدي بال
المقترضة، مما قد يداع بالملاك في النهاية الى تفضيل الاعتماد على التمويل الذاتي، أي بعبارة اخرى وجود 

 Titmanطويلة الاجل في الهيكل المالي حسب كلا من  علاقة عكسية بين معدل النمو ونسبة القروض

et Wessels  ومع هذا يشير .  0988سنةMyers  الى انه في الحالات التي يمكن للمؤسسة  0999سنة
ايها ان تستبدل القروض طويلة الاجل بالقروض قصيرة الاجل، والتي تنطوي على مخاطر اقل للدائنين، 

ة بين ، بعبارة اخرى يتوقع وجود علاقة طرديسوف تنخفض تكلفة الوكالة وترتفع نسبة الاموال المقترضة
  .1قروض قصيرة الاجلمعدل النمو وبين نسبة ال

بين معدل  طرديةوبالنسبة للم ص م انجد ان العديد من الدراسات قد توصل  الى وجود علاقة 
 Apostolos Dasilas , Nicolasكلا من  دراسة   من خلال إلاا النمو وحجم القروض في الهيكل امالي 

Papasyriopoulos   2  اسات التي اظهرت ارتباط ومن بين الدر . اين تم التوصل الى علاقة عكسية
التي قام دراسة موجب بين معدلات النمو في الم ص م و حجم الاموال المقترضة في الهيكل المالي انجد ال

والتي تم التوصل ايها الى نتيجة مفادها ان الم ص م التي 3 2118سنة  Francisco Sogorb-Miraبها 
ونفس . تمتاز بفرص تحقيق نمو مرتفع تميل للتوسع اكثر في استخدام الاموال امقترضة في هيكلها المالي

 ,Francis Chittendenدراسة و 4 2112سنة   Ydriss ZIANEالمتوصل اليها في دراسة  العلاقة
Panikkos; Poutziouris  وجود علاقة طردية بين مؤشر معدل النمو  والتي اظهرت5 0999سنة

والأموال المقترضة مما يشير الى ان زيادة احتمال تحقيق معدلات نمو مرتفع في الم ص م تزيد من قدرتها 
 Christine Chevallier, Anthonyكلا من وبنفس النتيجة اان دراسة  . على التمويل بالقروض

                                           
  .208 هندي، مرجع سابق، ص منير إبراهيم.  1

2 . Pedro Proença, Raul M.S. Laureano, Luis M.S. Laureano,  “Determinants of Capital Structure and the 2008 

Financial Crisis: Evidence from Portuguese SMEs“ , Procedia - Social and Behavioral Sciences, Volume 150, 15 

September 2014, p.p. 182-191. 
3 . Francisco Sogorb-Mira , “How SME Uniqueness Affects Capital Structure: Evidence From A 1994–1998 

Spanish Data Panel“ , Small Business Economics  December 2005, Volume 25, Issue 5, p.p 447-457. 
4 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 

Internationale des PME, 2004, Volume 17, Numéro 1.p. p. 123-138. 
5 . Michaelas. N, Chittenden. F, Poutziouris. P, “ Financial Policy and Capital Structure Choice in U.K SMEs: 

Empirical Evidence from Company panel Data“, Small Business Economics, March1999, Volume 12, Issue 2, 

pp113-130. 

http://www.jstor.org.www.sndl1.arn.dz/action/doBasicSearch?acc=on&wc=on&fc=off&group=none&Query=au:%22Francisco+Sogorb-Mira%22&si=1
http://www.sciencedirect.com.www.sndl1.arn.dz/science/article/pii/S1877042814050769
http://www.sciencedirect.com.www.sndl1.arn.dz/science/article/pii/S1877042814050769
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Francisco+Sogorb-Mira%22
http://link.springer.com/journal/11187
http://link.springer.com/journal/11187/25/5/page/1
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Miloudi  ارص تحقيق النمو في الم ص م تنعكس بشكل ايجابي على أكدت على ان  2102سنة
 .1الاقتراض بشكل عام والقروض طويلة الاجل

وبناء على ما سبق يمكن القول ان اغلبية الدراسات الميدانية التي حاول  تفسير الهيكل المالي للم 
معدل نمو المؤسسة  اظهرت نتائج مخالفة لما تنص عليه النظريات المفسرة ص م بالاعتماد على معيار 

للهيكل المالي للمؤسسة حيث لاحظنا ان الدراسات الميدانية للم ص م تشير الى وجود علاقة طردية بين 
 .معدل النمو وحجم القروض في الهيكل المالي 

 : ة التاليةوبناء على نتائج الدراسات سابقة الذكر يمكننا طرح الفرضي
 حجم القروضفي  الارتفاعيؤدي الى  الزيادة في فرص نمو المؤسسة الفرضية الرابعة تتمثل في ان

 .في الهيكل المالي في الم ص م في الجزائر طويلة الاجل
 

 المردوديةاثر  : الخامسالفرع  
المردودية، أظهرت ان التمويل بالاقتراض مرتبط عكسيا ب 0990سنة  Constand et alفي دراسة لـ 

حيث اسر هذه العلاقة على ان المؤسسات التي تمتاز بمردودية مرتفعة تعتمد بنسبة كبيرة على التمويل 
نتائج هذه الدراسة تتوااق كذلك مع ما . الذاتي او انها ليس  في حاجة للتمويل  من المصادر الخارجية

 0998سنة   Suret et Arnouxو  0982سنة   Cooley et Edwardsتم التوصل اليه من طرف 
والذين يؤكدون على ان حجم المؤسسة يمكن ان لا يكون هو العامل الاساسي لتفسير الهيكل المالي للم 

  Ydriss ZIANEدراسة  وهي نفس النتيجة المتوصل اليها في.  2ص و م، وهذا بعدم اهمال اثر المردودية
 .3 2112سنة 

 : كننا طرح الفرضيتين التاليتينوبناء على نتائج الدراسات سابقة الذكر يم
حجم في  الانخفاضيؤدي الى  الرفع في مردودية المؤسسة تتمثل في ان الخامسةالفرضية 
 .في الهيكل المالي في الم ص م في الجزائر طويلة الاجل القروض

هذه الدراسة تم حصر محددات استخدام الم  فيالفرضيات سابقة الذكر نلاحظ انه ومن خلال 
هيكل الاصول، حجم المؤسسة، مستوى : الجزائر للقروض طويلة الاجل في العوامل التاليةص م في 

                                           
1 . Christine Chevallier, Anthony Miloudi,  “ structure du capital des pme françaises de haute technologie “,  

Recherches en Sciences de Gestion, 2014/2 (N° 101), p. 83-100. 
2 . Josée St-Pierre, Op. Cit. p98. 
3 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 

Internationale des PME, 2004, Volume 17, Numéro 1.p. p. 123-138. 

https://www.google.dz/search?biw=1440&bih=773&tbm=bks&q=inauthor:%22Jos%C3%A9e+St-Pierre%22&sa=X&ved=0CCIQ9AgwAGoVChMIupnYl9iPxgIVCnEUCh17FQCP
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تم اهمال بعض  المحددات الاخرى والتي تظهر في  هالربحية، معدل النمو، المردودية في حين نلاحظ ان
شركاء التجاريين، بعض الدراسة الميدانية المفسرة للهيكل المالي للم ص م والمتمثلة في سمعة المؤسسة امام ال

الانفاق في مجال البحث والتطوير، درجة المخاطرة ، عمر المؤسسة، تكلفة التمويل، كفاءة المؤسسة، 
 .ات المسيريين بشأن العوائد المستقبلية للمؤسسةعخصوصيات المالكين والمسيريين، توق

والمتمثلة في صعوبة جمع ولقد تم اهمال هذه المحددات في الدراسة الحالية وهذا لعدة اسباب ودوااع 
المعلومات المتعلقة بالمتغيرات المفسرة لها وهذا نظرا لعدم توارنا في الجزائر على بنك للمعلومات يوار 

عن النسيج المؤسساتي لقطاع الم ص م في الجزائر ، ومن جانب اهناك بعض المحددات  ةالبيانات المالي
لجزائر مثل ما هو الحال بالنسبة للإنفاق في مجال البحث يعتبر تأثيرها جد محدود في الم ص م في االتي 

والتطوير حيث يلاحظ ان لهذا العامل التأثير الكبير على المؤسسات المبتكرة والتي تعمل في مجال 
التكنولوجيات المتطورة، في حين ان النسيج المؤسساتي لقطاع الم ص م في الجزائر يفتقر لهذا النوع من 

 .المؤسسات
 

 اختيار المتغيرات المفسرة: الثانيالمطلب  
، سنعمل من خلال هذا المطلب الى ترجمتها في شكل متغيرات بتحديد الفرضيات قمنا مابعد
، ولكي تكون هذه المتغيرات مفسرة لمدى استخدام الم ص م في الجزائر للقروض طويلة الاجلمفسرة 

سابقة حتى يكون هذا الاختيار مبني بناء على دراسات ميدانية  ايجب ان يتم اختيارها. بشكل جيد
 .على اسس علمية وموضوعية

 
 التابع  المتغيراختيار   :الأولالفرع  

تقيس نسبة الاقتراض المدى الذي ذهب  اليه المؤسسة في الاعتماد على القروض او اموال الغير في 
الهيكل المالي للمؤسسة حيث يمثل الراع المالي النسبة الاكثر استخداما للدالة على  تمويل احتياجاتها،

 :1ديونها بحيث يتم حساب الراع المالي بالعلاقة التالية وللتعبير على مدى قدرتها على تسديد
 الرفع المالي(: 74)العلاقة رقم  

  
 موال خاصةلاا/  القروض الصافية=    الرفع المالي

                                           
1 . Pierre Vernimmen, finance d entreprise, 13

eme
 édition, éd Dalloz, Paris, France, 2015,.p. 276 
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مجموع الاصول، نسبة القروض  يمكن ان نجد اربعة نسب للاقتراض والمتمثلة في نسبة القروض الى كما  

 .1الى حقوق الملكية، ونسبة هيكل رأس المال، ونسبة التداق النقدي الى القروض
 : حيث ان

 نسبة القروض الى مجموع الاصول(: 70)العلاقة رقم  
  

 مجموع الاصول/ مجموع القروض =  نسبة القروض الى مجموع الاصول  
 

دى الذي ذهب  اليه المؤسسة في تمويل اصولها من اموال مؤشرا للم (18)حيث تمثل العلاقة رقم 
 .الغير 

 حقوق الملكيةنسبة القروض الى  (: 70)العلاقة رقم  
  

 مجموع حقوق الملكية/ مجموع القروض =    حقوق الملكيةنسبة القروض الى 
  

قروض خصوم متداولة وال)نسبة ما تمثله القروض بجميع انواعها  (19)كما تمثل العلاقة رقم 
 .حقوق الملكية والمتمثلة في راس المال والاحتياطات والأرباح المحتجزةالى ( المتوسطة وطويلة الاجل 

 هيكل راس المالنسبة  (: 07)العلاقة رقم  
  

 مجموع مصادر التمويل طويلة الاجل/  القروض طويلة الاجل=    هيكل راس المالنسبة 
  

ل الاهمية النسبية للقروض طويلة الاجل في هيكل راس المال اهي تمث (01)اما بالنسبة للعلاقة رقم 
 .لهذا قد تعتبر كمؤشر للحكم على المخاطر المالية

 نسبة القروض الى مجموع الاصول(: 00)العلاقة رقم  
  

 مجموع الاصول/  السنوي التدفق النقدي=    التدفق النقدي الى مجموع القروضنسبة 
   

                                           
 .92 منير إبراهيم هندي، مرجع سابق، ص.  1
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اهي تقيس مدى كفاية التداقات النقدية السنوية للوااء بما على  (00)ايما يخص العلاقة رقم 
المؤسسة من قروض، حيث يقصد بالتداقات النقدية السنوية للاموال المتولدة من العمليات والتي تتمثل 

 .في صافي الربح بع الضريبة مضااا اليه القسط السنوي للاهتلاك
قد تم التعبير على هيكل الاقتراض في الم   1 2112سنة   Ydriss ZIANEدراسة حين نجد في  في

 : ص م من خلال العلاقة التالية
   Ydriss ZIANEهيكل الاقتراض حسب دراسة  (: 01)العلاقة رقم    

  
 مجموع الاصول/  القروض المالية =    هيكل الاقتراض

    
لى نسبة ما هيكل الاقتراض بالاعتماد ع عنالتعبير  انه تم  Ydriss ZIANEوحسب وجهة نظر 

متغير ه نالاصول وهذا بهدف عزل اثر حجم المؤسسات على اعتبار ا المالية الى اجماليتمثله القروض 
 .للهيكل المالي في نفس النموذج محدد مستقل

انه تم  2 2102سنة  Christine Chevallier, Anthony Miloudiكلا من كما نجد في دراسة  
 على حجم الاقتراض في الم ص م وهي إجمالي القروض، القروض ثلاثة متغيرات للتعبير الاعتماد على
والتي تقل مدة )، القروض قصيرة الاجل (والتي تزيد مدة استحقاقها عن سنة واحدة)طويلة الاجل 

 (.استحقاقها عن سنة واحدة
2112سنة    Alan A. Bevan, Jo Danboltفي حين في دراسة 

اقد تم الاعتماد على اربعة  3
 :وهيتراض نسب للاق

    Alan A. Bevan, Jo Danboltحسب دراسة    0نسب الاقتراض  (: 01)العلاقة رقم  
   

 الاصول اجمالي/  القرض التجاري +  الديوناجمالي =    1نسبة الاقتراض 
    
 

                                           
1 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 

Internationale des PME, 2004, Volume 17, Numéro 1.p. p. 123-138. 
2 . Christine Chevallier, Anthony Miloudi,  “ structure du capital des pme françaises de haute technologie “,  

Recherches en Sciences de Gestion, 2014/2 (N° 101), p. 83-100. 
3 . Bevan. A.A, Danbolt. J.O,  “Capital structure and its determinants in the UK- a decompositional analysis“, 

Applied Financial Economic, March2002, Volume 12, Issue 3, pp159-170. 
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    Alan A. Bevan, Jo Danboltحسب دراسة    1نسب الاقتراض  (: 07)العلاقة رقم  
   

 الاصول اجمالي/  الديونمالي اج=    2نسبة الاقتراض 
    

 
    Alan A. Bevan, Jo Danboltحسب دراسة    1نسب الاقتراض(: 01)العلاقة رقم  

   
 راس المال/  الديوناجمالي =    3نسبة الاقتراض 

 
  

    Alan A. Bevan, Jo Danboltحسب دراسة    7نسب الاقتراض  (: 01)العلاقة رقم  
   

  الاصول المعدلة/ المعدلة  ديونال=    4نسبة الاقتراض  
  
حيث يعرف الدين المعدل على انه القيمة الداترية لإجمالي الديون مطروحا منها النقدية والأوراق  

كما تمثل الاصول المعدلة القيمة الداترية للأسهم مضااا اليها الاحتياطات .المالية القابلة للتسويق
 . المادية والضرائب المؤجلة مطروحا منها الاصول غير

ثلاثة وعليه وبالنظر الى طبيعة المعطيات المتاحة في دراستنا الحالية ااننا سنحاول الاعتماد على 
للتعبير على مدى استخدام الم ص م في الجزائر للقروض طويلة الاجل لتمويل احتيجاتها  نسب

 : وهيالاستثمارية 
    0المتغير التابع  (: 04)العلاقة رقم  

   
  الي الاصولماج/ اجمالي القروض =  قتراض نسبة الا 

    
يتم من خلال هذه النسبة التعبير على مدى استخدام الم ص م في الجزائر للقروض بجميع انواعها 

تياجاتها الاستثمارية والتشغيلية، حيث تتمثل اجمالي القروض في القصيرة وطويلة الاجل لتمويل اح
  .الموردون والحسابات الملحقة مضااا اليها ديون مدينة اخرىا اليها القروض والديون المدينة المالية مضاا
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    1المتغير التابع  (: 00)العلاقة رقم    
   

  الي الاصولماج/ اجمالي القروض طويلة الاجل =    نسبة الاقتراض طويل الاجل 
   

ئر على القروض حيث ان هذه النسبة يتم التعبير من خلالها على مدى اعتماد الم ص م في الجزا
  .اين تتمثل القروض طويلة الاجل في القروض والديون المدينة المالية أصولهاطويلة الاجل لتمويل 

    1المتغير التابع  (: 00)العلاقة رقم  
       

الثابتة الي الاصولماج/ اجمالي القروض طويلة الاجل =  الاقتراض طويل الاجل الى اجمالي الاصول الثابتة  نسبة 
  

والتي يتم من خلالها تحديد مدى اعتماد الم ص م في الجزائر على القروض طويلة الاجل في تمويل 
بمجموع الاصول غير  الصااية حيث يعبر عن الاصول الثابتة اصولها الثابتة او احتياجاتها الاستثمارية
  .الجارية مطروحا منها التثبيتات المالية

ب وليس اجمالي القروض للتعبير عن مدى اعتماد الم ص م وقد وقع الاختيار على استخدام النس
على القروض الطويلة الاجل لتمويل احتياجاتها الاستثمارية وهذا لكي يتم عزل اثر حجم المؤسسة على 

  .اعتبار انه متغير مفسر في النموذج

 
 اختيار المتغيرات المفسرة :الفرع الثاني

مع المتغيرات المستخدمة في  ومقارنتهاعلى ارضيات الدراسة  يتم اختيار المتغيرات المفسرة بالاعتماد
ومقابلتها بمدى توار البيانات والمعلومات المالية المتاحة حول الم ص م في بعض الدراسات الميدانية 

 .الجزائر
   Apostolos Dasilas , Nicolas Papasyriopoulosحسب دراسة  :متغير هيكل الاصول .1

 : العلاقة التاليةمن خلالها التعبير عن هيكل اصول الم ص م بالاعتماد على  تموالتي  1 2108 سنة
 

                                           
1 . Apostolos Dasilas. Nicolas Papasyriopoulos, “Corporate governance, credit ratings and the capital structure of 

Greek SME and large listed firms“, Small Business Economics, June 2015, Volume 45, Issue 1, pp 215-244. 

http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Apostolos+Dasilas%22
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Nicolas+Papasyriopoulos%22
http://link.springer.com/journal/11187
http://link.springer.com/journal/11187/45/1/page/1
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        Apostolos Dasilas , Nicolas Papasyriopoulosنسبة هيكل الاصول حسب دراسة  (: 17)العلاقة رقم  
   

 اجمالي الاصول/ الاصول الثابتة الصافية =  نسبة هيكل الاصول 
     

 
 Pedro Proença, Raul M. S. Laureano, Luisعتمد عليها في دراسة وهي نفس النسبة الم

M. S. Laureano   1 2100سنة. 
 ,Christine Chevallierو دراسة كلا من . 2 2112سنة   Ydriss ZIANEفي دراسة  في حين 

Anthony Miloudi  الدراسة التي قام بها ، 3 2102سنةFrancisco Sogorb-Mira  سنة
2118

 :اانه تم الاعتماد على العلاقة التالية.4
   Ydriss ZIANEنسبة هيكل الاصول حسب دراسة  (: 10)العلاقة رقم  

    
  اجمالي الاصول/ المخزون+ الاصول الثابتة الصافية =  لاصول نسبة هيكل ا 
    
وعليه وبالنظر الى طبيعة المعطيات المتاحة في دراستنا الحالية ااننا سنحاول الاعتماد على نسبة هيكل  

للتعبير على هيكل اصول الم ص م في الجزائر ومدى قدرتها على ( 20)الاصول الموضحة في العلاقة رقم 
 :الضمانات للبنوك للحصول على القروض ومنه االمتغير المفسر الاول يتم التعبير عنه بالعلاقة التالية تواير

   0المتغير المفسر(: 11)العلاقة رقم  
    

  اجمالي الاصول/ المخزون+ الاصول الثابتة الصافية =  نسبة هيكل الاصول  
    

                                           
1 . Pedro Proença, Raul M.S. Laureano, Luis M.S. Laureano,  “Determinants of Capital Structure and the 2008 

Financial Crisis: Evidence from Portuguese SMEs“ , Procedia - Social and Behavioral Sciences, Volume 150, 15 

September 2014, p.p. 182-191. 
2 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 

Internationale des PME, 2004, Volume 17, Numéro 1.p. p. 123-138. 
3 . Christine Chevallier, Anthony Miloudi,  “ structure du capital des pme françaises de haute technologie “,  

Recherches en Sciences de Gestion, 2014/2 (N° 101), p. 83-100. 
4 . Francisco Sogorb-Mira , “How SME Uniqueness Affects Capital Structure: Evidence From A 1994–1998 

Spanish Data Panel“ , Small Business Economics  December 2005, Volume 25, Issue 5, p.p 447-457. 

http://www.jstor.org.www.sndl1.arn.dz/action/doBasicSearch?acc=on&wc=on&fc=off&group=none&Query=au:%22Francisco+Sogorb-Mira%22&si=1
http://www.sciencedirect.com.www.sndl1.arn.dz/science/article/pii/S1877042814050769
http://www.sciencedirect.com.www.sndl1.arn.dz/science/article/pii/S1877042814050769
http://link.springer.com/search?facet-creator=%22Francisco+Sogorb-Mira%22
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وع الاصول غير الجارية مطروحا منها التثبيتات من خلال مجم (22)حيث يتم حساب بسط العلاقة رقم 
 . و ومستحقات المالية مضااا اليها مخزونات

، تم 1 2108سنة  Marc Deloof, Maurizio La Roccaفي دراسة   :متغير حجم المؤسسة .2
  Ydriss ZIANEحين  في دراسة في التعبير عن حجم المؤسسات بالاعتماد على معيار اجمالي الاصول، 

 .ل في كل مؤسسة خلال اترة الدراسةتم الاعتماد على معيار متوسط عدد العما 2 2112سنة 
و دراسة كلا  3 2108 سنة   Apostolos Dasilas , Nicolas Papasyriopoulosدراسة وفي 

2112سنة    Alan A. Bevan, Jo Danboltمن 
 .النبيري للمبيعاتمعيار لوغاريتم ماد تالاعاقد تم  4

و بالاضااة الى  5 2102سنة  Christine Chevallier, Anthony Miloudiكما تم في دراسة كلا من 
2118سنة  Francisco Sogorb-Mira دراسة

جمالي النبيري لالوغاريتم امعيار ، اانه تم الاعتماد على 6
سنة  D. Forte, L. A. Barros, W. T. Nakamuraكلا من في حينن ان دراسة   .جمالي الاصوللا

 .الاعتماد على متغيرين هما الوغاريتم النبيري لاجمالي الاصول واللوغارتم النبيري للمبيعاتتم ، 7 2102
وعليه وبالنظر الى طبيعة المعطيات المتاحة في دراستنا الحالية ااننا سنحاول الاعتماد على معيار 

كن في مرحلة لاحقة من تصنيف المؤسسات محل الدراسة حسب الحجم اجمالي حجم الاصول حتى نتم
دعم وهذا بالاعتماد على تعريف المشرع الجزائري للم ص م حسب ما جاء به القانون التوجيهي حول 

 .االمتغير المفسر الثاني يتمثل في اجمالي الاصولترقية الم ص م، وبالتالي و 
ية مؤشرات عن مدى قدرة المؤسسة على توليد الارباح تعطي نسب الربح :متغير مستوى الربحية .3

من المبيعات او من الاموال المستثمرة، حيث يمكن تقسيم نسب الربحية الى قسمين اساسيين الاولى 

                                           
1 . Marc Deloof, Maurizio La Rocca, “Local financial development and the trade credit policy of Italian SMEs“ , 

Small Business Economics, April 2015, Volume 44, Issue 4, p.p 905-924. 
2 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 

Internationale des PME, 2004, Volume 17, Numéro 1.p. p. 123-138. 
3 . Apostolos Dasilas. Nicolas Papasyriopoulos, “Corporate governance, credit ratings and the capital structure of 

Greek SME and large listed firms“, Small Business Economics, June 2015, Volume 45, Issue 1, pp 215-244. 
4 . Bevan. A.A, Danbolt. J.O,  “Capital structure and its determinants in the UK- a decompositional analysis“, 

Applied Financial Economic, March2002, Volume 12, Issue 3, pp159-170. 
5 . Christine Chevallier, Anthony Miloudi,  “ structure du capital des pme françaises de haute technologie “,  

Recherches en Sciences de Gestion, 2014/2 (N° 101), p. 83-100. 
6 . Francisco Sogorb-Mira , “How SME Uniqueness Affects Capital Structure: Evidence From A 1994–1998 

Spanish Data Panel“ , Small Business Economics  December 2005, Volume 25, Issue 5, p.p 447-457. 
7 . Denis Forte; Lucas Ayres Barros; Wilson Toshiro Nakamura, “Determinants of the capital structure of small and 

medium sized Brazilian enterprises“, BAR - Brazilian Administration Review, vol.10 no.3 Rio de 

Janeiro July/Sept. 2013, p.p. 347-369 
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تتناول العلاقة بين الربحية وحجم المبيعات، اما القسم الثاني اتهتم بالعلاقة بين الربحية والاموال 
 .1المستثمرة

في الرقابة على عناصر تقيس هذه النسب مدى نجاح المؤسسة  :بح الى المبيعاتنسب الر  .1.3
التكاليف، بهدف توليد اكبر قدر من الارباح من المبيعات، ومن اهمها هامش مجمل الربح، هامش ربح 

 :العمليات، هامش صافي الربح والموضحة في العلاقات التالية
   هامش جمل الربح(: 11)العلاقة رقم  

    
  صافي المبيعات/ تكلفة البضاعة المباعة –صافي المبيعات =  هامش مجمل الربح  
   

كون تكلفة حيث تعتبر هذه النسبة كمؤشر عن مدى كفاءة الادارة في التعامل مع العناصر التي ت  
 .البضاعة المباعة المبيعات اي تكلفة

   هامش ربح العمليات(: 17)العلاقة رقم  
    

  صافي المبيعات/ صافي ربح العمليات=  ليات هامش ربح العم 
   

وتعتبر هذه النسبة اكثر شمولا من النسبة السابقة، اذ انها لا تقيس اقط مدى الكفاءة في التعامل 
مع العناصر التي تكون تكلفة المبيعات بل تمتد لتشمل قياس الكفاءة في التعامل مع جميع عناصر 

لك ان بسط النسبة ما هو إلا صافي المبيعات مطروحا منها تكلفة التكاليف التي ترتبط بالعمليات، ذ
 .العمليات بما ايها تكلفة البضاعة المباعة

   هامش صافي الربح(: 11)العلاقة رقم  
    

  صافي المبيعات/ صافي الربح بعد الضريبة=  هامش صافي الربح  
    

ان تتعرض المؤسسة المتولد قبل حيث توضح هذه النسبة المدى الذي يمكن ان ينخفضه الربح 
 .لخسائر اعلية

                                           
 .018 منير إبراهيم هندي، مرجع سابق، ص.  1
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تقيس هذه النسب مدى قدرة المؤسسة على توليد  :نسب الربحية الى الاموال المستثمرة .2.3
الارباح من الاموال المستثمرة، ومن اهمها القوة الايرادية، صافي الربح الى مجموع الاصول، معدل العائد 

 :قات التاليةعلى حقوق الملكية والموضحة في العلا
   القوة الايرادية(: 11)العلاقة رقم  

    
  مجموع الاصول المشتركة في العمليات/ صافي ربح العمليات=  القوة الايرادية  
     

ويقصد بصافي ربح العمليات صافي المبيعات مطروحا منها كااة التكاليف اللازمة لتوليد هذه 
الايرادات والمصرواات التي لا تتعلق بالعمليات العادية  المبيعات مع عدم الاخذ في الحسبان عناصر

للمؤسسة، مثل ارباح الاستثمارات في الاوراق المالية، ايرادات اصول مؤجرة للغير، اوائد القروض، 
اما بالنسبة للاصول المشتركة في العمليات ايقصد بها جميع الاصول عدا الاصول . والضريبة المستحقة

ارعية لا  ترتبط بالعمليات كالاستثمار في الاوراق  طلة، والاصول التي تمثل استثماراتللغير والعاالمؤجرة 
 .المالية

   صافي الربح الى مجموع الاصول(: 14)العلاقة رقم  
    

  مجموع الاصول/ صافي ربح بعد الضريبة=  صافي الربح الى مجموع الاصول  
      

 Du Pontلاستثمار التي يقوم عليها نظام ديبون ويطلق على هذه النسبة بمعدل العائد على ا

System   حيث يعتبر كلا منWeston et Brigham  على ان هذا المعدل يقيس ربحية  0991سنة
ان هذا المعدل يعتبر مقياسا لمدى ااعلية الادارة في توليد  0990سنة  Gitmanالاصول، كما يضيف 

 .1الارباح من الاصول المتاحة
   معدل العائد على حقوق الملكية(: 10)العلاقة رقم  

    
  حقوق الملكية/ صافي ربح بعد الضريبة=  صافي الربح الى مجموع الاصول  
   

                                           
 .000 منير إبراهيم هندي، مرجع سابق، ص.  1
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 .حيث ان هذه النسبة تقيس معدل العائد على الاموال المستثمرة من طرف الملاك 
عتماد الاتم ، 1 2102سنة  D. Forte, L. A. Barros, W. T. Nakamuraكلا من  في دراسة

 :على نسبتين والموضحتين في العلاقتين التاليتين للتعبير على ربحية الم ص م 
 

 D. Forte, L. A. Barros, W. T. Nakamuraحسب دراسة    0نسبة الربحية  (: 10)العلاقة رقم  
    

  اجمالي الاصول/ نتيجة الإستغلال=  الربحية  
   

  
 D. Forte, L. A. Barros, W. T. Nakamuraاسة  حسب در   1نسبة الربحية  (: 17)العلاقة رقم  

    
  الاموال الخاصة/ النتيجة الصافية=  الربحية  
   

تم الاعتماد على   2108 سنة   Apostolos Dasilas , Nicolas Papasyriopoulosدراسة وفي 
 Sogorb-Miraفي دراسة وهي نفس النسبة المستخدمة ، للتعبير عن ربحية الم ص م  (29)العلاقة رقم 

2102سنة  Palacin-Sanchez et alودراسة  2102سنة   .Degryse et alودراسة  2118سنة 
2 ،

 . 3 2102سنة  Christine Chevallier, Anthony Miloudiكلا من وبالاضااة الى دراسة  
نسبة  وعليه وبالنظر الى طبيعة المعطيات المتاحة في دراستنا الحالية ااننا سنحاول الاعتماد على

االمتغير المفسر الثالث للتعبير على ربحية الم ص م في الجزائر ومنه ( 29)الربحية الموضحة في العلاقة رقم 
 :بالعلاقة التالية يتم التعبير عنه

   1المتغير المفسر(: 10)العلاقة رقم  
    

  اجمالي الاصول/ النتيجة الصافية=  نسبة الربحية  

                                           
1 . Denis Forte; Lucas Ayres Barros; Wilson Toshiro Nakamura, “Determinants of the capital structure of small and 

medium sized Brazilian enterprises“, BAR - Brazilian Administration Review, vol.10 no.3 Rio de 

Janeiro July/Sept. 2013, p.p. 347-369 
2 . Apostolos Dasilas. Nicolas Papasyriopoulos, “Corporate governance, credit ratings and the capital structure of 

Greek SME and large listed firms“, Small Business Economics, June 2015, Volume 45, Issue 1, pp 215-244. 
3 . Christine Chevallier, Anthony Miloudi,  “ structure du capital des pme françaises de haute technologie “,  

Recherches en Sciences de Gestion, 2014/2 (N° 101), p. 83-100. 
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 سنة   Apostolos Dasilas , Nicolas Papasyriopoulosدراسة  في :متغير معدل النمو .4

2112سنة    Alan A. Bevan, Jo Danboltو دراسة كلا من ، 1  2108
تم الاعتماد على  اقد   2

 : والموضح في العلاقة التاليةللتعبير على ارص تحقيق النمو في الم ص م   Q de Tobinمعامل 
   Q de Tobin  معامل  (: 11)العلاقة رقم  

    
  القيمة الدفترية لاجمالي الاصول/ القيمة السوقية للمؤسسة=    Q de Tobinمعامل  

 
2118سنة  Francisco Sogorb-Miraاما في دراسة 

 Nicos Michaelasكلا من دراسة   و، 3
Francis Chittenden, Panikkos; Poutziouris  0999سنة

كلا من وبالاضااة الى دراسة   ،  4
Christine Chevallier, Anthony Miloudi  عن ارص النمو في  ايها تم التعبيروالتي  5 2102سنة

 .اجمالي الاصول الى ماديةالأصول الغير  له نسبة ما تمثالم ص م من خلال 
تم الاعتماد على معيار التغير في صافي رقم الاعمال  6 2112سنة   Ydriss ZIANEوفي دراسة 

 .المحقق من طرف المؤسسة من سنة الى اخرى
ار وعليه وبالنظر الى طبيعة المعطيات المتاحة في دراستنا الحالية ااننا سنحاول الاعتماد على المعي

للتعبير على ارص النمو في الم ص م في الجزائر  7 2112سنة   Ydriss ZIANEالمستخدم في دراسة  
وهذا من خلال حساب التغير في رقم الاعمال من سنة الى اخرى كما يمكن اضااة متغير آخر وهو 

يتم التعبير  امسالرابع والخ ينالمفسر  يناالمتغير ومنه . 8التغير في اجمالي الاصول من مؤسسة الى اخرى
 : العلاقتين التاليتين ماعنه

                                           
1 . Apostolos Dasilas. Nicolas Papasyriopoulos, “Corporate governance, credit ratings and the capital structure of 

Greek SME and large listed firms“, Small Business Economics, June 2015, Volume 45, Issue 1, pp 215-244. 
2 . Bevan. A.A, Danbolt. J.O,  “Capital structure and its determinants in the UK- a decompositional analysis“, 

Applied Financial Economic, March2002, Volume 12, Issue 3, pp159-170. 
3 . Francisco Sogorb-Mira , “How SME Uniqueness Affects Capital Structure: Evidence From A 1994–1998 

Spanish Data Panel“ , Small Business Economics  December 2005, Volume 25, Issue 5, p.p 447-457. 
4 . . Michaelas. N, Chittenden. F, Poutziouris. P, “ Financial Policy and Capital Structure Choice in U.K SMEs: 

Empirical Evidence from Company panel Data“, Small Business Economics, March1999, Volume 12, Issue 2, 

pp113-130. 
5 . Christine Chevallier, Anthony Miloudi,  “ structure du capital des pme françaises de haute technologie “,  

Recherches en Sciences de Gestion, 2014/2 (N° 101), p. 83-100. 
6 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 

Internationale des PME, 2004, Volume 17, Numéro 1.p. p. 123-138. 
7 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 

Internationale des PME, 2004, Volume 17, Numéro 1.p. p. 123-138. 
8 . Asma trabelsi, Op.Cit, p. 155. 
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  7المتغير المفسر  (: 11)العلاقة رقم  
    

 1 - (رقم الاعمال ن/ 1+رقم الاعمال ن)=    التغير في رقم الاعمال 
 

في  المبيعات والمنتجات الملحقة للسنة المالية اللاحقة و رقم  0+حيث يتمثل رقم الاعمال ن
 .بيعات والمنتجات الملحفة للسنة المالية السابقةالاعمال ن يتمثل في الم

 
  1المتغير المفسر  (: 17)العلاقة رقم  

    
 1 -( اجمالي الاصول ن/ 1+اجمالي الاصول ن)=   التغير في اجمالي الاصول 

 
في اجمالي اصول المؤسسة في السنة المالية اللاحقة و اجمالي الاصول  0+كم تمثل اجمالي الاصول ن

 .اجمالي الاصول في السنة المالية السابقة ن تمثل
 

تم الاعتماد على نسبة المردودية  1 2112سنة   Ydriss ZIANEفي دراسة  :متغير المردودية .5
 :المالية للتعبير عن كفاءة الم ص م وهذا من خلال العلاقة التالية 

  المردودية المالية(: 11)العلاقة رقم  
    

 الاموال الخاصة/ نتيجة الصافيةال=  المردودية المالية 
 

 D. Forte, L. A. Barros, W. T. Nakamuraكلا من في دراسة  وهي نفس النسبة المعتمدة 
 .(21)والموضحة في العلاقة رقم ، 2 2102سنة 

وعليه وبالنظر الى طبيعة المعطيات المتاحة في دراستنا الحالية ااننا سنحاول الاعتماد على المعيار 
للتعبير على كفاءة الم ص م في الجزائر وهذا من  1 2112سنة   Ydriss ZIANE دراسة  المستخدم في

                                           
1 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 

Internationale des PME, 2004, Volume 17, Numéro 1.p. p. 123-138. 
2 . Denis Forte; Lucas Ayres Barros; Wilson Toshiro Nakamura, “Determinants of the capital structure of small and 

medium sized Brazilian enterprises“, BAR - Brazilian Administration Review, vol.10 no.3 Rio de 

Janeiro July/Sept. 2013, p.p. 347-369 
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االمتغير المفسر السادس يتم التعبير ومنه . (28)خلال حساب المردودية المالية الموضحة في العلاقة رقم 
 :عنه في العلاقة التالية

 1المتغير المفسر  (: 11)العلاقة رقم  
    

 الاموال الخاصة/ النتيجة الصافية=  يةالمردودية المال 
 

ومنه في المطلب الحالي قمنا بتحديد مختلف المتغيرات المفسرة التي سيتم الاعتماد عليها لاختبار 
يتم تلخيص الفرضيات وبالإضااة الى الترميز وطريقة  ينالموالي ينارضيات الدراسة ومن خلال الجدول

 .حساب المتغيرات
 

 فرضيات الدراسة(: 70)الجدول رقم  
 العلاقة الفرضيات

الارتفاع في حجم الاصول الثابتة يؤدي الى زيادة حجم القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي في الم ص م في  الفرضية الاولى
 الجزائر

في الم ص م في  الزيادة في حجم المؤسسة يؤدي الى الارتفاع في حجم القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي الفرضية الثانية
 .الجزائر

 الفرضية الثالثة
الزيادة في ربحية المؤسسة يؤدي الى الانخفاض في حجم القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي في الم ص م في 

 الجزائر

 الفرضية الرابعة
الم ص م في  الزيادة في ارص نمو المؤسسة يؤدي الى الارتفاع في حجم القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي في

 .الجزائر

الراع في مردودية المؤسسة يؤدي الى الانخفاض في حجم القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي في الم ص م في  الفرضية الخامسة
 .الجزائر

 من اعداد الباحث

 
 
 
 

                                                                                                                                        
1 . ZIANE, « La structure d’endettement des PME françaises : une étude sur données de panel », Revue 

Internationale des PME, 2004, Volume 17, Numéro 1.p. p. 123-138. 
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 حساب وترميز المتغيرات(: 70)الجدول رقم  
 طريقة الحساب المتغير الترميز نوع المتغير

 لتابعالمتغير ا
DTT اجمالي الاصول/ اجمالي القروض  نسبة الاقتراض 

DTLT1 اجمالي الأصول/ أ .ط.اجمالي ق أ.نسبة اقتراض ط 
DTLT2 اجمالي الأصول الثابتة/ أ .ط.اجمالي ق أ الى اجمالي الاصول الثابتة.ة اقتراض طبنس 

 المتغيرات المفسرة

GAR اجمالي الاصول(/المخزون+ ةالاصول الثابتة الصااي) نسبة هيكل الاصول 
ACT اجمالي الاصول اجمالي الاصول 
PROF اجمالي الاصول/ النتيجة الصااية  نسبة الربحية 
VRCA 0 –( رقم الاعمال ن/0+رقم الاعمال ن) التغير في رقم الاعمال 

VRACT 0 –( اجمالي الاصول ن/0+اجمالي الاصول ن) التغير في اجمالي الاصول 
REN الاموال الخاصة/ النتيجة الصااية  لمردودية الماليةا 

 من اعداد الباحث

 
 وتحليل النتائج  تقدير النموذج: المبحث الثالث

استخدام البيانات المالية والمحاسبية ب وهذااختبار ارضيات البحث سيتم من خلال المبحث الحالي 
 2102 حتى 2101ج لثلاثة سنوات متعاقبة بين الميزانيات المالية و حسابات جدول النتائوالمتمثلة في 

 .م ص م 88لعينة تتكون من 
 

 تقدير النموذج: المطلب الاول
 

 عينة الدراسة الميدانية :الفرع الاول

المركز ، التي أمكن الحصول عليها عن طريق الم ص متقوم الدراسة الحالية على مفردات من 
 .الوطني للسجل التجاري على مستوى ولاية سطيف

يث تم جمع المعلومات المالية حول الم ص م محل الدراسة من خلال الاعتماد على الميزانيات ح
 .المالية وجداول حسابات النتائج المعلن عنها لدى المركز الوطني للسجل التجاري

من اجل جمع بيانات الدراسة هو انعدام أي  المركز الوطني للسجل التجاريو كان اعتمادنا على 
الجزائرية، حيث لا تتوار الجزائر على بنوك معلومات  مالية للم ص م شأنه تواير بيانات  مصدر أخر من

او مالية للم ص م عكس ما هو الحال بالنسبة للدول المتقدمة الرائدة عالميا في مجال تضم بيانات محاسبية 
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دأ السرية الذي ، وقد تمكنا من ذلك بعد أن تعهدنا بأن استعمال هذه البيانات لا يمس بمبالم ص م
اظهار اسم المؤسسات في نتائج على اعتبار أنه لا يتم  يحرص عليه المركز الوطني للسجل التجاري

 .الدراسة الميدانية
و حسابات جدول المالية الميزانيات  والمالية بالاعتماد علىاسبية المحبيانات حيث تمكنا من جمع ال 
 .مؤسسة 88لعينة تتكون من  2102و  2101سنوات متعاقبة بين  لثلاثةالنتائج 

 :اختيار عينة الدراسة تم بناء على عدة معايير
 ،1مليار دينار جزائري 2لا يتجاوز رقم اعمالها السنوي  -
 تم اهمال المؤسسات المالية وشركات التامين، -

 ،2102-2100-2101تم الاعتماد على المؤسسات التي تم الاعلان عن حساباتها خلال السنوات  -
الاخذ بعين الاعتبار الميزانيات وجداول حسابات النتائج التي تمتاز بنقص في المعلومات مثل لم يتم  -

 حالات عدم التساوي بين اجمالي الخصوم والأصول ورقم الاعمال منعدم خلال الفترة،

 .وبهدف تفادي الانحياز في النتائج تم حذف البيانات المتطراة -
ة ونفس العدد من جداول حسابات النتائج والمعلومات ميزاني 092وفي النهاية تم الحصول على 
 .المالية الخاصة بالم ص م محل الدراسة

معيار اختيار هذه العينة دون غيرها هو اقط معيار إمكانية الحصول عل المعلومة الذي كان ممكنا 
م على  ولاية سطيف، كما ان ولاية سطيف تعتبر من الولايات الرائدة وطنيا في مجال الم صاقط في 

اعتبار انها تحتل المرتبة الخامسة وطنية في ما يتعلق بعدد الم ص م  وهذا حسب احصائيات السداسي 
 .2102الاول من سنة 

 
 حدود الدراسة الميدانية:الفرع الثاني

تجرى الدراسة الحالية في إطار حدود تتعلق بالإطار الزمني و المكاني للدراسة و هو ما سوف يتم تناوله 
 :يايما يل
، ويرجع السبب في 2102وتنتهي بسنة  2101سنوات تبدأ من سنة  2تغطي الدراسة الحالية اترة  

سنوات حيث  2اختيار ثلاثة سنوات إلى أنه في الكثير من الأحيان يتم حساب متوسط المتغير عن 

                                           
والمتعلق بترقية الم ص م يعرف الم ص م على انها لا  02/02/2110المؤرخ في  08-10على اعتبار ان المشرع الجزائري حسب القانون التوجيهي رقم .  1

 .مليار دج 2السنوي  يتجاوز رقم اعمالها
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سبب يضمن ذلك إضعاف تأثير أي عوامل مؤقتة عند إجراء التحليل الإحصائي للبيانات، كما يرجع 
  .على اعتبار توار البيانات المتعلقة بالم ص م محل الدراسة  2102و 2100و  2101اختيار السنوات 

محل الدراسة الحالية تتركز  الم ص مللعينة محل الدراسة، اجميع  وفي ما يتعلق بالإطار المكاني
في حالة تعميم نتائجها  من قوة الدراسة قد يحد، الأمر الذي الناطق الصناعية لولاية سطيفجغراايا في 

لكننا ننطلق في دراستنا الحالية من ارضية لا يسعنا المقام للبحث في على الحالة الجزائرية بصورة عامة، 
الجزائرية لا يتأثر بالتركز الجغرافي لها، اجميع هذه  الم ص مسلوك تمويل صدقها، وهي اعتبار أن 
نفس  و اجتماعية متشابهة، اهي مؤسسات تحملاقتصادية، مؤسساتية  ةالمؤسسات تعمل في بيئ

 .الخصائص و تواجه نفس القيود
 

 :التحليل الوصفي للعينة محل الدراسة    :الفرع الثالث
العنصر الحالي نحاول توضيح بعض الخصائص الاحصائية للعينة محل الدراسة والتي تم تلخيصها  من خلال

 : في الجدول التالي
 للعينة محل الدراسة  تحليل وصفي(: 50)الجدول رقم  

 انحراف معياري قيمة قصوى قيمة دنيا الوسيط المتوسط البيانات
DTT 0.322137 0.263190 0 0.798563 0.205012 

DTLT1 0.145519 0.098270 0 0.618359 0.160093 
DTLT2 0.418438 0.224462 0 4.556073 0.993414 
GAR 0.709028 0.777144 0.087475 0.993414 0.231459 
ACT 127179297897 5765341148596 73112655 7217535229827 5337757928943 

PROF 0.02927 0.029637 -0.267955 0.239746 0.079189 
VRCA 0.360356 0.275166 -0.998620 2.724262 0.713185 

VRACT 0.194316 0.047097 -0.809679 1.891830 0.442159 
REN 0.071539 0.121557 -2.353933 0.890652 0.519488 

 من اعداد الباحث

اجمالي اصول المؤسسات محل الدراسة محصور  وما يمكن ملاحظته من خلال الجدول الحالي ان 
مليار دينار جزائري كقيمة قصوى مما يؤكد على  0998مليون دينار جزائري كقيمة دنيا و  14بين حوالي 

 .ان المؤسسات محل الدراسة هي م ص م 
في الهيكل المالي  % 81 حوالي الى 1ات محل الدراسة تتراوح من كما ان نسبة الاقتراض في المؤسس

مما يشير الى ان المؤسسات محل الدراسة تعتمد على الاموال المقترضة  % 29وهذا بمتوسط قدره حوالي 
 .في هيكلها المالي لتمويل احتياجتها الاستثمارية والتشغيلية على حد سواء
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 1يتراوح بين  الى اجمالي الاصول لاقتراض طويل الاجلومن خلال نفس الجدول نلاحظ ان نسبة ا
مما يشير الى ان هناك من الم ص م محل الدراسة لم تتحصل  % 08بمتوسط قدره حوالي  % 22الى حوالي 

على قروض طويلة الاجل لتمويل احتياجاتها الاستثمارية اي ان القروض التي تم الاعتماد عليها في 
 .بارة عن قروض تجارية والمتمثلة خاصة في الائتمان التجاريهيكلها المالي ما هي الا ع

مما يشير الى  %90وبمتوسط حوالي  % 99الى  % 899في حين نجد ان نسبة هيكل الاصول ما بين 
ان الم ص م تمتلك حجم مناسب من الاصول الثابتة والتي قد تسمح لها بتقديمها كضمانات للحصول 

 .على القروض الاستثمارية 
 

 :الكليتقدير النموذج  : ع الرابعالفر 
بعد القيام باختيار المتغيرات، يجب اختبار ارضيات البحث من خلال استخدام البيانات المالية 

أسلوب الانحدار المتعدد ، وقد تم في الدراسة الحالية الاعتماد على والمحاسبية للم ص م محل الدراسة
في نسبة الاموال المقترضة في الهيكل المالي للم ص م  و والمتمثل لاختبار العلاقة بين المتغير التابع 

 .المتغيرات المستقلة
متغيرات مفسرة كما  2والذي يضم  قمنا بإجراء تحليل الانحدار لنموذج الدراسة بالكامل، وكخطوة اولى

  :هو موضح في العلاقة التالية
 الكليالنموذج  (: 14)العلاقة رقم    

 

    
 58الى  0د المؤسسات من تمثل عد:  i: حيث ان 

 سنوات 2الى  0تمثل عدد السنوات :  tو 
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وعلى اعتبار ان البيانات المتاحة والخاصة بالعينة محل الدراسة تم اخذها من اترات زمنية مختلفة اانه 
من بين اهم الاساليب التقديرية الملائمة لهذا النوع من البيانات هي طريقة المربعات الصغرى، ولكي 

ن استخدام هذه الطريقة لبناء النموذج اإننا نفترض ضمنيا ان كل الخصائص هي موحدة نتمكن م
 .بالنسبة لجميع المؤسسات

تحصلنا على  E-viewsوباستخدام برنامج التحليل الاحصائي   :الاول  تقدير النموذج الكلي .1
 :تالي نتائج نموذج الانحدار المتعدد للعينة محل الدراسة والتي جاءت على الشكل ال

 
 0نتائج نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع  (: 10)الجدول رقم  

   

 
 eviewsمن اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج : المصدر

 
ذو دلالة ليس  مقبولة و غير من خلال هذه النتائج نلاحظ بشكل عام ان نوعية النموذج تعتبر 

Rإحصائية حيث نلاحظ ان معامل الارتباط 
من التباين  % 00 حواليلى ان النموذج يفسر يشير ا 2

 اكبرمقبولة على اعتبار انها تمثل قيمة غير  Fisherايشر  رلاختبا P-valueكما ان احصائية . الاجمالي
 .  %8من 

لاختبار دلالة المتغيرات المستقلة تشير الى  P-Valueو  T-studentفي حين نجد ان احصائيات 
، اجمالي الاصول (GAR)  هيكل الاصولوبالتالي اان  %8في مجال  ةجميع المتغيرات غير معبر ان 

(ACT)  نسبة الربحية ،(PROF)  مقدرا التغير في رقم الاعمال ،(VRCA)  التغير في اجمالي الاصول ،
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(VRACT)  والمردودية المالي ،(REN)   لنسبة الاموال المقترضة في الهيكل المالي للم  مفسرةغير متغيرات
 .الدراسةص م محل 

 :النتائج الموضحة في الجدول التاليومن خلال هذه النتائج يمكن استنتاج 
 

 اختبار الفرضيات وفق ا للنموذج الاول(: 11)الجدول رقم  
 العلاقة المحصلة العلاقة المتوقعة المتغيرات المفسرة

GAR لا توجد طردية اجمالي الاصول(/المخزون+ الاصول الثابتة الصااية) نسبة هيكل الاصول 
ACT لا توجد طردية اجمالي الاصول اجمالي الاصول 
PROF لا توجد عكسية اجمالي الاصول/ النتيجة الصااية  نسبة الربحية 
VRCA لا توجد طردية 0 –( رقم الاعمال ن/0+رقم الاعمال ن) التغير في رقم الاعمال 

VRACT لا توجد طردية 0 –( لاصول ناجمالي ا/0+اجمالي الاصول ن) التغير في اجمالي الاصول 
REN لا توجد عكسية الاموال الخاصة/ النتيجة الصااية  المردودية المالية 
 (80)من انجاز الباحث بالاعتماد على نتائج الجدول رقم : المصدر

 
 :نستنتج ان  (82)ومن خلال الجدول رقم 

التي تشير  1في الفرضية مما ين  %8غير مفسر عند مستوى  (GAR)  نسبة هيكل الاصولالمتغير 
المقترضة في الهيكل  ونسبة الاموال نسبة الاصول الثابتة في هيكل الاصولبين  طرديةالى وجود علاقة 

على قيمة الاموال المقترضة في المؤسسات  الاصول الثابتةالمالي للم ص م، وبالتالي لا يوجد تأثير لقيمة 
 .محل الدراسة
التي تشير الى  2مما ينفي الفرضية   %8غير مفسر عند مستوى  (ACT)  اجمالي الاصولالمتغير 
المقترضة في الهيكل المالي للم ص م، وبالتالي لا  حجم الاصول ونسبة الاموالبين  طرديةوجود علاقة 
 .على قيمة الاموال المقترضة في المؤسسات محل الدراسة حجم المؤسسةيوجد تأثير 
التي تشير الى وجود  2مما ينفي الفرضية   %8عند مستوى غير مفسر  (PROF)  الربحيةالمتغير 

المقترضة في الهيكل المالي للم ص م، وبالتالي لا يوجد تأثير  ونسبة الاموال الربحيةبين قيمة  عكسيةعلاقة 
 .على قيمة الاموال المقترضة في المؤسسات محل الدراسة للربحيةلقيمة 

التي  4مما ينفي الفرضية   %8غير مفسر عند مستوى  (VRCA)  التغير في رقم الاعمالالمتغير 
المقترضة في الهيكل المالي للم ص  ونسبة الاموال التغير في رقم الاعمالبين  طرديةتشير الى وجود علاقة 

 .على قيمة الاموال المقترضة في المؤسسات محل الدراسة لفرص نمو المؤسسةم، وبالتالي لا يوجد تأثير 
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التي  4مما ينفي الفرضية   %8غير مفسر عند مستوى  (VRACT)  رقم الاعمال التغير فيالمتغير 
المقترضة في الهيكل المالي للم  ونسبة الاموال التغير في اجمالي الاصولبين  طرديةتشير الى وجود علاقة 

 .دراسةعلى قيمة الاموال المقترضة في المؤسسات محل ال لفرص نمو المؤسسةص م، وبالتالي لا يوجد تأثير 
اثر قيمة  تنفيهذه النتيجة   %8غير مفسر عند مستوى  (REN)المالية  المردوديةالمتغير قيمة 

 .غير مؤكدة 8ومنه االفرضية  الاموال المقترضة في الم ص م ، نسبةعلى  المردودية
 

تحصلنا على  E-viewsوباستخدام برنامج التحليل الاحصائي  :الثاني  تقدير النموذج الكلي .2
 :ئج نموذج الانحدار المتعدد للعينة محل الدراسة والتي جاءت على الشكل التالي نتا

 
 1نتائج نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع  (: 11)الجدول رقم  

   

 
 eviewsمن اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج : المصدر

 
ولة ذو دلالة إحصائية من خلال هذه النتائج نلاحظ بشكل عام ان نوعية النموذج تعتبر مقب

Rحيث نلاحظ ان معامل الارتباط 
. من التباين الاجمالي % 82 حوالييشير الى ان النموذج يفسر  2

.  %8من  اقلمقبولة على اعتبار انها تمثل قيمة  Fisherايشر  رلاختبا P-valueكما ان احصائية 
الفرضية الصفرية للاختبار  تنفيالي وبالت 2اي انها تؤول الى  0,2تساوي  Durbin et Watsonاحصائية 

 . لوجود ارتباط ذاتي للقيم المتبقية
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لاختبار دلالة المتغيرات المستقلة تشير الى  P-Valueو  T-studentفي حين نجد ان احصائيات 
، نسبة الربحية  (ACT)اجمالي الاصول  والمتمثلة في %8في مجال  غير معبرة متغيرات (12)اربعة ان 

(PROF) درا التغير في رقم الاعمال ، مق(VRCA)  التغير في اجمالي الاصول ،(VRACT)   ،
 .في الهيكل المالي للم ص م محل الدراسة القروض طويلة الاجللنسبة  مفسرةغير متغيرات 

في حين نلاحظ ان نسبة القروض طويلة الاجل الى اجمالي الخصوم تبقى مرتبطة بالمتغيرين المفسرين 
النتائج ومن خلال هذه النتائج يمكن استنتاج ، (REN)والمردودية المالي  (GAR)  هيكل الاصول

 :الموضحة في الجدول التالي
 

 الثانياختبار الفرضيات وفق ا للنموذج  (: 17)الجدول رقم  
 العلاقة المحصلة العلاقة المتوقعة المتغيرات المفسرة

GAR طردية طردية اجمالي الاصول(/المخزون+ الاصول الثابتة الصااية) نسبة هيكل الاصول 
ACT لا توجد طردية اجمالي الاصول اجمالي الاصول 
PROF لا توجد عكسية اجمالي الاصول/ النتيجة الصااية  نسبة الربحية 
VRCA لا توجد طردية 0 –( رقم الاعمال ن/0+رقم الاعمال ن) التغير في رقم الاعمال 

VRACT لا توجد طردية 0 –( اجمالي الاصول ن/0+الاصول ن اجمالي) التغير في اجمالي الاصول 
REN عكسية عكسية الاموال الخاصة/ النتيجة الصااية  المردودية المالية 
 (82)من انجاز الباحث بالاعتماد على نتائج الجدول رقم : المصدر

 
 :نستنتج ان  (82)ومن خلال الجدول رقم 

التي تشير الى  1الفرضية  يؤكدمما   %8توى مفسر عند مس (GAR)  نسبة هيكل الاصولالمتغير 
في الهيكل  ونسبة القروض طويلة الاجل نسبة الاصول الثابتة في هيكل الاصولبين  طرديةوجود علاقة 

في المؤسسات  القروض طويلة الاجلعلى قيمة  الاصول الثابتةالمالي للم ص م، وبالتالي يوجد تأثير لقيمة 
 .محل الدراسة
التي تشير الى  2مما ينفي الفرضية   %8غير مفسر عند مستوى  (ACT)  الاصول اجماليالمتغير 
في الهيكل المالي للم ص م، وبالتالي  حجم الاصول ونسبة القروض  طويلة الاجلبين  طرديةوجود علاقة 
 .في المؤسسات محل الدراسة القروض طويلة الاجلعلى قيمة  حجم المؤسسةلا يوجد تأثير 
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التي تشير الى وجود  2مما ينفي الفرضية   %8غير مفسر عند مستوى  (PROF)  يةالربحالمتغير 
في الهيكل المالي للم ص م، وبالتالي لا يوجد  ونسبة القروض طويلة الاجل الربحيةبين قيمة  عكسيةعلاقة 

 .في المؤسسات محل الدراسة القروض طويلة الاجلعلى قيمة  للربحيةتأثير لقيمة 
التي  4مما ينفي الفرضية   %8غير مفسر عند مستوى  (VRCA)  في رقم الاعمال التغيرالمتغير 

في الهيكل المالي للم  ونسبة القروض طويلة الاجل التغير في رقم الاعمالبين  طرديةتشير الى وجود علاقة 
ؤسسات في الم القروض طويلة الاجلعلى قيمة الاموال  لفرص نمو المؤسسةص م، وبالتالي لا يوجد تأثير 

 .محل الدراسة
التي  4مما ينفي الفرضية   %8غير مفسر عند مستوى  (VRACT)  التغير في رقم الاعمالالمتغير 

في لقروض طويلة الاجل ا ونسبة الاموال التغير في اجمالي الاصولبين  طرديةتشير الى وجود علاقة 
في  القروض طويلة الاجلعلى قيمة  ةلفرص نمو المؤسسالهيكل المالي للم ص م، وبالتالي لا يوجد تأثير 

 .المؤسسات محل الدراسة
على  المردوديةاثر قيمة  تؤكدهذه النتيجة   %8مفسر عند مستوى  (REN)المالية  المردوديةالمتغير قيمة 

 .مؤكدة 8ومنه االفرضية  في الم ص م ، القروض طويلة الاجل نسبة
تحصلنا على  E-viewsمج التحليل الاحصائي وباستخدام برنا :الثالث  تقدير النموذج الكلي .3

 :نتائج نموذج الانحدار المتعدد للعينة محل الدراسة والتي جاءت على الشكل التالي 
 

 1نتائج نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع  (: 11)الجدول رقم  
   

 
 eviewsمن اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج : المصدر
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ذو دلالة ليس  مقبولة و غير نلاحظ بشكل عام ان نوعية النموذج تعتبر  من خلال هذه النتائج
Rإحصائية حيث نلاحظ ان معامل الارتباط 

من التباين  % 09 حوالييشير الى ان النموذج يفسر  2
 اكبرمقبولة على اعتبار انها تمثل قيمة غير  Fisherايشر  رلاختبا P-valueكما ان احصائية . الاجمالي
 .  %8من 

لاختبار دلالة المتغيرات المستقلة تشير الى  P-Valueو  T-student حين نجد ان احصائيات في
، اجمالي الاصول (GAR)  وبالتالي اان هيكل الاصول %8في مجال  جميع المتغيرات غير معبرةان 

(ACT)  نسبة الربحية ،(PROF)  مقدرا التغير في رقم الاعمال ،(VRCA)  التغير في اجمالي الاصول ،
(VRACT)  والمردودية المالي ،(REN)   الى اجمالي  الاقتراض طويل الاجل لنسبة  مفسرةغير متغيرات
 .للم ص م محل الدراسة الاصول الثابتة

 :النتائج الموضحة في الجدول التاليومن خلال هذه النتائج يمكن استنتاج 
 

 الثالثوفق ا للنموذج  اختبار الفرضيات  (: 11)الجدول رقم  
 العلاقة المحصلة العلاقة المتوقعة المتغيرات المفسرة

GAR لا توجد طردية اجمالي الاصول(/المخزون+ الاصول الثابتة الصااية) نسبة هيكل الاصول 
ACT لا توجد طردية اجمالي الاصول اجمالي الاصول 
PROF لا توجد يةعكس اجمالي الاصول/ النتيجة الصااية  نسبة الربحية 
VRCA لا توجد طردية 0 –( رقم الاعمال ن/0+رقم الاعمال ن) التغير في رقم الاعمال 

VRACT لا توجد طردية 0 –( اجمالي الاصول ن/0+اجمالي الاصول ن) التغير في اجمالي الاصول 
REN لا توجد عكسية الاموال الخاصة/ النتيجة الصااية  المردودية المالية 
 (88)انجاز الباحث بالاعتماد على نتائج الجدول رقم من : المصدر

 
 :نستنتج ان  (82)ومن خلال الجدول رقم 

التي تشير  1مما ينفي الفرضية   %8غير مفسر عند مستوى  (GAR)  نسبة هيكل الاصولالمتغير 
م، للم ص الاقتراض طويل ونسبة  نسبة الاصول الثابتة في هيكل الاصولبين  طرديةالى وجود علاقة 

نسبة الاقتراض طويل الاجل  الى اجمالي الاصول الثابتة على  الاصول الثابتةوبالتالي لا يوجد تأثير لقيمة 
 .في المؤسسات محل الدراسة

التي تشير الى  2مما ينفي الفرضية   %8غير مفسر عند مستوى  (ACT)  اجمالي الاصولالمتغير 
في الهيكل المالي للم ص م، وبالتالي  ض طويلة الاجلالقرو حجم الاصول ونسبة بين  طرديةوجود علاقة 
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في المؤسسات نسبة الاقتراض طويل الاجل  الى اجمالي الاصول الثابتة على  حجم المؤسسةلا يوجد تأثير 
 .محل الدراسة
التي تشير الى وجود  2مما ينفي الفرضية   %8غير مفسر عند مستوى  (PROF)  الربحيةالمتغير 

في الهيكل المالي للم ص م، وبالتالي لا يوجد  القروض طويلة الاجلونسبة  الربحيةقيمة  بين عكسيةعلاقة 
في المؤسسات محل نسبة الاقتراض طويل الاجل  الى اجمالي الاصول الثابتة على  للربحيةتأثير لقيمة 
 .الدراسة

التي  4رضية مما ينفي الف  %8غير مفسر عند مستوى  (VRCA)  التغير في رقم الاعمالالمتغير 
في الهيكل المالي للم  القروض قصيرة الاجلونسبة  التغير في رقم الاعمالبين  طرديةتشير الى وجود علاقة 

نسبة الاقتراض طويل الاجل  الى اجمالي الاصول على  لفرص نمو المؤسسةص م، وبالتالي لا يوجد تأثير 
 .في المؤسسات محل الدراسةالثابتة 

التي  4مما ينفي الفرضية   %8غير مفسر عند مستوى  (VRACT)  م الاعمالالتغير في رقالمتغير 
في الهيكل المالي  القروض طويلة الاجلونسبة  التغير في اجمالي الاصولبين  طرديةتشير الى وجود علاقة 

نسبة الاقتراض طويل الاجل  الى اجمالي على  لفرص نمو المؤسسةللم ص م، وبالتالي لا يوجد تأثير 
 .في المؤسسات محل الدراسةول الثابتة الاص

 المردوديةاثر قيمة  تنفيهذه النتيجة   %8غير مفسر عند مستوى  (REN)المالية  المردوديةالمتغير قيمة 
 .غير مؤكدة 8ومنه االفرضية  في الم ص م ، القروض طويلة الاجل نسبةعلى 

ابقة يمكن ان  نستنتج ان نسبة ومنه من خلال التحليل الاحصائي الاولي للنماذج الثلاثة الس
القروض طويلة الاجل في الم ص م محل الدراسة لا يمكن تفسيره بالاعتماد على النموذجين الاول 

يشير الى عدم  eviews 7.2وهذا على اعتبار ان التحليل الاحصائي بالاعتماد على برنامج  والثالث
  والمتمثلة في هيكل الاصول (12)الستة وجود علاقة ذات دلالة احصائية بين المتغيرات المفسرة 

(GAR) اجمالي الاصول ،(ACT)  نسبة الربحية ،(PROF)  مقدرا التغير في رقم الاعمال ،(VRCA) 
والمتغيرين التابعين نسبة الاقتراض  (REN)، والمردودية المالي  (VRACT)، التغير في اجمالي الاصول 

(DTT) جمالي الاصول الثابتةو نسبة الاقتراض طويلة الاجل الى ا (DTLT2)  على التوالي. 
امكانية تفسير نسبة القروض طويلة الاجل الى  يشير الىملاحظة ان النموذج الثاني  في حين تم 

 (GAR)  اجمالي الاصول في الم ص م محل الدراسة بالاعتماد على متغيرين مفسرين وهما هيكل الاصول
فادي اشكالية تشت  النتائج المقدرة من النموذج وبهدف وضع ، ولهذا ولت(REN)و والمردودية المالي 
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نموذج يوار نتائج ذات نوعية جيدة واكثر دقة بالاعتماد على المتغيرات المفسرة ذات دلالة احصائية يجب 
عدم وجود علاقة قوية بين المتغيرات  للتأكد من جودة النموذج من خلال الاختباراتالقيام بالعديد من 

ديد ااضل مجموعة من المتغيرات المستقلة التي تفسر سلوك المتغير التابع، اختبار ثبات المستقلة، تح
 .النموذج، اختبار اروض تحليل الانحدار واختبار قدرة النموذج التنبؤية

 
 :تقدير النموذج الأمثل :الفرع الخامس

أسلوب بالاعتماد على  بعد القيام بتحليل الاولي للعلاقة بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة
تم التوصل الى ان النموذج الاقرب . (29)والموضحة في النماذج الثلاثة من العلاقة رقم  الانحدار المتعدد

لتفسير نسبة القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي للم ص م محل الدراسة هو النموذج الثاني والموضح 
 :في العلاقة التالية

 1الانحدار المتعدد للمتغير التابع  ذج  النمو (: 10)العلاقة رقم  
     

 
 

 58الى  0تمثل عدد المؤسسات من :  i: حيث ان 
 سنوات 2الى  0تمثل عدد السنوات :  tو 

والموضحة في الجدول  E-viewsومن خلال تحليل الانحدار للنموذج الثاني بالاعتماد على برنامج 
 :تم التوصل الى النتائج التالية (82)رقم 

 نتائج تحليل الانحدار النموذج الثاني(: 10)لاقة رقم  الع
 

    
 
عدة ارضيات لابد  المتعدد علىتحليل الانحدار  يقوم :اختبار نموذج الانحدار المتعدد الثاني .1

 :هذه الفرضيات هي. أن نضمن صحتها عند إجراء هذا التحليل
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 ،قيم وليس خطا منحنياستمبمعنى أن العلاقة هي علاقة خط ك Linearity  خطية علاقة . أ
  ي،في قيمة البواق( التباين)ومعناه ثبات التغير  Homoscedasticity   لتجانسا . ب

بمعنى أن الباقي لأي نقطة لا يعتمد على  Independence of Residuals  استقلالية البواقي . ت
 ،الباقي في النقطة أو النقاط السابقة

أن البواقي  ارضية تحليل الانحدار على يقوم Normality of Residuals التوزيع الطبيعي للبواقي . ث
موزعة توزيعا طبيعيا عند كل النقاط للمتغير المستقل وهذا يعني أنها تتغير من سالب لموجب حول قيمة 

 .الصفر بشكل توزيع طبيعي وبحيث يكون مجموعها صفرا
اختبار المعنوية  :تاليةيمكننا اجراء الاختبارات ال E-views وباستخدام برنامج التحليل الاحصائي

الكلية للنموذج، اختبار معنوية المعالم، اختبار استقلالية الاخطاء وعدم وجود ارتباط ذاتي بينها، اختبار 
مدى اتباع البواقي للتوزيع الطبيعي، اختبار تجانس الاخطاء وثبات تباينها، اختبار استقلالية المتغيرات 

 . ها البعضضالمستقلة عن بع
يمكن اختبار المعنوية الكلية للنموذج من خلال معامل  :بار المعنوية الكلية للنموذجاخت. 1.1 

Rالتحديد 
 (29)والعلاقة رقم  (82)وبالرجوع الى الجدول رقم  F-Statisticالى احصائية  وبالإضااة 2
Rقيمة معامل التحديد نلاحظ ان 

وذج تتحكم مما يعني ان المتغيرات المفسرة في النم  1982229تقدر بـ  2
من التغيرات التي تطرأ على نسبة القروض طويلة الاجل الى اجمالي الاصول في الم ص م محل  %82922بـ 

من التغيرات ايتم تفسيرها بعوامل أخرى غير مدرجة في النموذج، مما  %29929الدراسة اما النسبة المتبقية 
  .من تغيرات المتغير التابع يعني ان النموذج مقبول من جانب قدرته على تفسير نسبة مهمة

في الجدول  F-Statisticبهدف اختبار معنوية الانحدار ككل يتم مقارنة احصائية ايشر المحسوبة 
مع القيمة الجدولية والمستخرجة من جدول توزيع ايشر  898829والمقدرة بـ ( 29)والعلاقة رقم  (82)رقم 

حيث تم  v2 = n-k-1 = 58-6-1 = 51و   v1 = k = 6ودرجة الحرية  1918عند مستوى المعنوية 
F(0.05, 6, 51) = 2,2826: التوصل الى القيمة الجدولية التالية 

بما ان قيمة احصائية ايشر المحسوبة  هومن 1
F-Statistic  اكبر من القيمة الجدوليةF(0.05, 6, 51)     كما ان القيمة الاحتمالية المراقة لقيمة احصائية
 وتؤول الى الصفر %8من مستوى المعنوية  اي اقل 19111892تقدر بـ   Prob (F-Statistic)ايشر المحسوبة 

مساوية للصفر  تغيرات المستقلةكل الم معلماتسيتم راض ارضية العدم والتي تنص على ان  وبالتالي
لا  معلمته ، ومنه نقبل بالفرضية البديلة التي تنص على انه يوجد على الاقل متغير واحد ماعدا الثاب

                                           
1 . http://scistatcalc.blogspot.com/2013/11/online-critical-f-value-calculator.html 
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يساوي الصفر وهذا ما يدل على وجود علاقة خطية معنوية بين المتغير التابع والمتغيرات المفسرة وبالتالي 
 .االنموذج ككل له معنوية احصائية

في اختبار المعنوية الإحصائية للمعاملات المقدرة يمكن  :اختبار معنوية المعالم للنموذج. 2.1
على القدرة التفسيرية للمتغيرات المستقلة لسلوك المتغير التابع الاعتماد على توزيع ستودن   للوقوف 
و  الجدوليةومقرنتها بالقيمة بالقيمة المطلقة المحسوبة  t-Statistic وهذا من خلال الاعتماد على إحصائية

 v=n-k-1=58-6-1=51 و درجة حرية 1918 المستخرجة من جدول توزيع ستودن  بمستوى معنوية

و مقارنتها  Prob (t-Statistic) الاعتماد على الاحتمال المراق للاحصائية المحسوبة كذلك يمكن
 .عنويةالمبمستوى 

 :ومن خلال الجدول الموالي نوضح نتيجة المقارنة
 

 نتائج اختبار ستودنت للنموذج الثاني(: 14)الجدول رقم  
 t-Statistic| Prob (t-Statistic) t(0.05, 6, 51)| المعلمات المتغيرات المفسرة

GAR نسبة هيكل الاصول α1 29910291 191002 291192 

ACT اجمالي الاصول α2 19290999 198129 291192 

PROF نسبة الربحية α3 19229821 192912 291192 

VRCA التغير في رقم الاعمال α4 09218120 192292 291192 

VRACT التغير في اجمالي الاصول α5 19229228 198021 2,1192 

REN المردودية المالية α6 29080022 191292 291192 
 (82)من اعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم 

 
،  (ACT)اجمالي الاصول ات للمتغير  |t-Statistic|ن قيمة أنجد  (89)دول رقم الج من خلال
على  (VRACT)الي الاصول ، التغير في اجم (VRCA)، التغير في رقم الاعمال  (PROF)نسبة الربحية 

  Prob (t-Statistic)للقيمة المحسوبة ن قيمة الاحتمال المراق أكما  t(0.05, 6, 51)قل من القيمة أ التوالي

،   α2  ،α3  ،α4 المعلماتن أأي يتم قبول ارضية العدم منه  و %8أكبر من مستوى المعنوية الإحصائية 

α5  المتغيرات اجمالي الاصول هناك علاقة ذات دلالة إحصائية بين بالتالي ليس  و 1تلف معنويا عن تخلا
(ACT)  نسبة الربحية ،(PROF)  مقدرا التغير في رقم الاعمال ،(VRCA)  التغير في اجمالي الاصول ،

(VRACT) نسبة الاقتراض طويلة الاجل الى اجمالي الاصول  والمتغير التابع(DTLT1) . 
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   α1نلاحظ انه بالنسبة لمعامل المتغير المفسر هيكل الاصول  (89)ومن خلال نفس الجدول رقم  
كما ان قيمة الاحتمال المراق للقيمة  t(0.05, 6, 51)من القيمة الجدولية اكبر  |t-Statistic|ان احصائية 
وبالتالي اسيتم راض ارضية العدم  %8من مستوى المعنوية الإحصائية  اقل  Prob (t-Statistic)المحسوبة 
ذو  (GAR)المتغير المفسر هيكل الاصول ومنه يمكن القول ان  1تختلف معنويا عن   α1المعلمة  أي ان

نسبة الاقتراض طويلة الاجل الى اجمالي في تفسير التغير في  %8دلالة احصائية عند مستوى معنوية 
 .للم ص م محل الدراسة (DTLT1)الاصول 

حظ انه بالنسبة لمعامل المتغير المفسر المردودية نلا (89)نفس الجدول رقم  وبالاعتماد على معطيات
كما ان قيمة الاحتمال المراق  t(0.05, 6, 51)من القيمة الجدولية اكبر  |t-Statistic|ان احصائية   α6المالية 

وبالتالي اسيتم راض  %8من مستوى المعنوية الإحصائية  اقل  Prob (t-Statistic)للقيمة المحسوبة 
المتغير المفسر المردودية المالية ومنه يمكن القول ان  1تختلف معنويا عن   α6ان المعلمة  ارضية العدم أي

(REN)  نسبة الاقتراض طويلة الاجل في تفسير التغير في  %8ذو دلالة احصائية عند مستوى معنوية
 .للم ص م محل الدراسة (DTLT1)الى اجمالي الاصول 

للأخطاء   الارتباط الذاتي  ظهري :وجود ارتباط ذاتي بينهاوعدم    البواقياستق لالية  اختبار  . 3.1
كأحد المشاكل الناتجة من خرق ارض من الفروض اللازمة لتطبيق المربعات الصغرى العادية على نماذج 

حيث إن قيمة    COV(Uj Ui) = 0بالتباين والتي تقول ان الانحدار نتيجة لعدم اســتيفاء الفرض الخاص 
 .مستقلتان uj uiإن صفر تعني  التباين

علــى  e-views 7.2ولاختبــار اســتقلالية الاخطــاء وعــدم وجــود ارتبــاط ذاتي بينهــا يحتــوي برنــامج 
والذي يتبع توزيع كـاي  Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testقوداري  –اختبار براش 

 :تربيع واقا للفرضيتين التاليتين
  للبواقي عدم وجود ارتباط ذاتي:  H0ارضية العدم 
 وجود ارتباط ذاتي للبواقي :  H1الفرضية البديلة 

علـى النحـو  Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testوقـد كانـ  نتـائج اختبـار  
 : التالي
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 للنموذج الثاني Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testنتائج اختبار  (: 10)الجدول رقم  
   

 
  e-views 7.2عتماد على برنامج من اعداد الباحث بالا

 
اي اكبر  191829تقدر بـ  Prob.Chi-squareنلاحظ ان احصائية   (88)من خلال الجدول رقم 

 .مما يعني هذا قبول ارضية العدم والتي تشير الى عدم وجود ارتباط ذاتي للبواقي %8من مستوى المعنوية 
 ارضية علىالخطي المتعدد تحليل الانحدار  وميق :مدى اتباع البواقي للتوزيع الطبيعياختبار    .4.1

لموجب حول قيمة الصفر بشكل توزيع  أن البواقي موزعة توزيعا طبيعيا وهذا يعني أنها تتغير من سالب
 .طبيعي وبحيث يكون مجموعها صفرا

والتي تنص على ان البواقي تتوزع توزيعا طبيعيا نقوم برسم  H0وللتأكد من صحة ارضية العدم 
وهذا بالاعتماد على  Jarque-Bera Testالى الاعتماد على اختبار    بالإضااةالتكراري للبواقي  المدرج
 :حيث اظهر الاختبار النتائج التالية e-views 7.2برنامج 
 

 للنموذج الثاني Jarque-Bera Testنتائج اختبار  (: 11)الشكل رقم  

 
 e-views 7.2من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 
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يتضح جليا ان توزيع البواقي يؤخذ شكل التوزيع الطبيعي وللتأكيد  (22)من خلال الشكل رقم و 
حيث تقدر بـ  Jarque-Beraعلى هذه النتيجة يتم استخدام احصائية مستوى معنوية اختبار 

وزع مما يعني قبول ارضية العدم والتي تشير الى ان البواقي تت %8اي اكبر من مستوى المعنوية  19922089
 .طبيعيا وهو ما يوااق ارضيات الانحدار الخطي المتعدد

ومعناه ثبات التغير  Homoscedasticity   لتجانسا :تجانس البواقي وثبات تباينهااختبار  . 5.1
 ثبات أو تجانس التباينعلى والتي تنص  H0من صحة ارضية العدم ي وللتأكد في قيمة البواق( التباين)

2 تباين مقدارهعند 
σ على اختبار عدم تجانس التباين  تمدنعHeteroskedasticity Test  لبراش– 

حيث  e-views 7.2وهذا بالاعتماد على برنامج   Breusch-Pagan-Godfrey Testقوداري  -باقو
 :اظهر الاختبار النتائج التالية

 
 للنموذج الثاني Breusch-Pagan-Godfrey Testنتائج اختبار  (: 10)الجدول رقم  

 
 e-views 7.2اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج من 

 
اي اكبر من  1,9280تقدر بـ  Prob.Chi-squareنلاحظ ان احصائية   (89)من خلال الجدول رقم 

 .تجانس البواقي وثبات تباينهامما يعني هذا قبول ارضية العدم والتي تشير الى  %8مستوى المعنوية 
من خلال الاختبارات السابقة التي  :عن بعضها البعض  مفسرةالاستق لالية المتغيرات  اختبار    .1.1

تم  على النموذج الثاني تبين ان هذا النموذج يمكن قبوله لتفسير العلاقة بين نسبة الاقتراض طويل 
جميع ، وهذا على اعتبار ان (12)الستة  الاجل الى اجمالي الاصول كمتغير تابع والمتغيرات المستقلة

سواء  الانحدار الخطي المتعدد باستخدام طريقة المربعات الصغرى متوارةعليها نموذج  التي يقومفرضيات ال
بين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع أو ما تعلق بتجانس تباين البواقي   طيةالخ علاقةتعلق الامر بال

 .بالإضااة الى استقلالية البواقي عن بعضها البعض وتوزيعها الطبيعي
لاحظ في اختبارنا لمعنوية المعالم للنموذج تبين ان هناك متغيرين اقط من بين المتغيرات الا انه من الم

مما قد يشير الى امكانية وجود مشكلة  1918لهما دلالة احصائية عند مستوى المعنوية  (12)الستة 
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ن هذه بين المتغيرات المفسرة الامر الذي قد يحد من جودة النموذج حيث ا الارتباط الخطي المتعدد
في حالة ظهور ارتباط قوي جدا بين متغيرين مفسرين في النموذج حيث ان مشكل المشكلة قد تنشأ 

الارتباط الخطي المتعدد يجعل من المتغيرات الدالة تصبح متغيرات ليس  لها دلالة احصائية من خلال 
 . Standard errorارتفاع قيمة 

تغيرات المفسرة للنموذج نقوم بالاعتماد على تحليل وللتأكد من وجد اشكالية التعدد الخطي بين الم
اظهر الاختبار النتائج  e-views 7.2برنامج الارتباط للمتغيرات المفسرة بشكل ثنائي، وبالاعتماد على 

 :التالية
 

 نتائج اختبار استق لالية المتغيرات المفسرة(: 17)الجدول رقم  
 GAR ACT PROF VRCA VRACT REN 

GAR 1 (-)0.24958 (-)0.29215 0.11960 0.02566 (-)0.24303 
ACT - 1 0.14392 (-)0.13472 0.016975 0.16476 

PROF - - 1 (-)0.39951 (-)0.10712 0.92895 
VRCA - - - 1 0.324757 (-)0.337362 

VRACT - - - - 1 (-)0.129109 
REN - - - - - 1 

 e-views 7.2من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

 
نلاحظ ان نتائج اختبار استقلالية المتغيرات المفسرة اظهرت وجود  (21)ومن خلال الجدول رقم 

حيث قدر معامل  (REN)والمردودية المالية  (PROF)ارتباط قوي جدا بين متغير مفسرين هما الربحية 
تم حذف المتغير الذي وهو ارتباط قوي جدا، وللتخلص من الارتباط بين المتغيرين ي 1992898الارتباط بـ 

من  والتي تشير الى المتغير ذو الدلالة الاحصائية الاضعف |t-Statistic|يحتوي على اكبر قيمة لـ 
نلاحظ ان  (82)وبالرجوع الى نتائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد والموضحة في الجدول رقم  .النموذج

بـ  |t-Statistic|حيث قدرة قيمة  (PROF)ية الربحالمتغير المفسر ذو الدلالة الاحصائية الاضعف هو 
 .29080022لمتغير المردودية المالية والمقدر بـ  |t-Statistic|مقارنة بقيمة  19229821

متغيرات مفسرة   (8)ومنه بعد حذف متغير الربحية من النموذج يصبح النموذج مكون من خمسة 
 : كما هو موضح في العلاقة التالية
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 متغيرات مفسرة 1ب  1النموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع  (: 77)العلاقة رقم  
     

 
 

-Eبالاعتماد على برنامج  (21)ومن خلال تحليل الانحدار للنموذج الحالي الموضح في العلاقة رقم 

views تم التوصل الى النتائج التالية: 
 

 متغيرات مفسرة 1ب  1ابع  للمتغير التنتائج نموذج الانحدار المتعدد  (: 10)الجدول رقم  
   

 
 eviewsمن اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج : المصدر

 
من خلال هذه النتائج نلاحظ بشكل عام ان نوعية النموذج تعتبر مقبولة ذو دلالة إحصائية 

Rحيث نلاحظ ان معامل الارتباط 
. من التباين الاجمالي % 82 حوالييشير الى ان النموذج يفسر  2

.  %8من  اقلمقبولة على اعتبار انها تمثل قيمة  Fisherايشر  رلاختبا P-valueان احصائية كما 
الفرضية الصفرية للاختبار  تنفيوبالتالي  2اي انها تؤول الى  092تساوي  Durbin et Watsonاحصائية 

 . لوجود ارتباط ذاتي للقيم المتبقية
ختبار دلالة المتغيرات المستقلة تشير الى لا P-Valueو  T-studentفي حين نجد ان احصائيات 

، التغير في رقم  (ACT)والمتمثلة في اجمالي الاصول  %8في مجال  متغيرات غير معبرة (12) ثلالثةان 
لنسبة القروض  مفسرةغير ،  متغيرات  (VRACT)، التغير في اجمالي الاصول  (VRCA)الاعمال 

 .ل الدراسةطويلة الاجل في الهيكل المالي للم ص م مح
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في حين نلاحظ ان نسبة القروض طويلة الاجل الى اجمالي الخصوم تبقى مرتبطة بالمتغيرين المفسرين 
 .(REN)والمردودية المالي  (GAR)  هيكل الاصول

 (20) والجدول رقم (21)وعند مقارنتنا لنتائج تحليل الانحدار للنموذج الحالي الموضح في العلاقة رقم 
نلاحظ ان النتائج  (29)والعلاقة رقم  (82)الانحدار للنموذج الموضح في الجدول رقم نتائج تحليل  مع 

الى اختبار معنوية المعالم للنموذج على اعتبار  وبالإضااةمتقاربة من حيث اختبار المعنوية الكلية للنموذج 
 (GAR)  لاصولهما هيكل ا 1918وى المعنوية تان المتغيرين المفسرين ذو الدلالة الاحصائية عند مس

والاختلاف . ، في حين ان المتغيرات المفسرة الاخرى ليس  لها دلالة احصائية(REN)والمردودية المالي 
المتغير المردودية المالية معلمة   Prob (t-Statistic)الجوهري بين النموذجين يكمن في مستوى معنوية 

 في  191110 مستوىالى ( 29)لاقة رقم في النموذج الثاني الموضح في الع 191292والتي انخفض  من 
 .( 21)للنموذج الحالي الموضح في العلاقة رقم 

وعليه ولكي نتمكن من وضع نموذج امثل لتفسير التغير في نسبة القروض طويلة الاجل الى اجمالي 
الاصول في الم ص م محل الدراسة نحاول حذف المتغيرات المستقلة التي ليس  لها دلالة احصائية في 

، التغير في اجمالي  (VRCA)، التغير في رقم الاعمال  (ACT)النموذج والمتمثلة في اجمالي الاصول 
ليصبح في الاخير النوذج يتكون من متغير تابع يتمثل في نسبة القروض طويلة . (VRACT)الاصول 

دية المالي والمردو  (GAR)  ومتغيرين مفسرين هما  هيكل الاصول (DTLT1)الاجل الى اجمالي الاصول 
(REN)وبالتالي يصبح النموذج النهائي من الشكل التالي ،: 

 نموذج الانحدار المتعدد الامثل(: 70)العلاقة رقم  
     

 
 
 

 E-viewsوباستخدام برنامج التحليل الاحصائي  :اختبار نموذج الانحدار المتعدد الأمثل  .2
 :الدراسة والتي جاءت على الشكل التالي  تحصلنا على نتائج نموذج الانحدار المتعدد للعينة محل
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 نتائج نموذج الانحدار المتعدد الامثل(: 11)الجدول رقم  

 
 eviewsمن اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج : المصدر

 
والموضحة في الجدول  E-viewsومن خلال تحليل الانحدار للنموذج الامثل بالاعتماد على برنامج 

 :النتائج التاليةتم التوصل الى  (22)رقم 
 نتائج تحليل الانحدار النموذج الامثل(: 71)العلاقة رقم  

  

 
 

يمكننا اجراء الاختبارات التالية على نموذج  E-viewsوباستخدام برنامج التحليل الاحصائي 
ة الاخطاء اختبار المعنوية الكلية للنموذج، اختبار معنوية المعالم، اختبار استقلالي: الانحدار المتعدد الامثل

وعدم وجود ارتباط ذاتي بينها، اختبار مدى اتباع البواقي للتوزيع الطبيعي، اختبار تجانس الاخطاء وثبات 
 .واختبار القدرة التنبؤية للنموذجتباينها، 

يمكن اختبار المعنوية الكلية للنموذج من خلال معامل  :اختبار المعنوية الكلية للنموذج  .1.2
Rالتحديد 

 (22)والعلاقة رقم  (22)وبالرجوع الى الجدول رقم  F-Statisticة الى احصائية وبالإضاا 2
Rنلاحظ ان قيمة معامل التحديد 

في النموذج  المتغيرين المفسرينمما يعني ان   1,200288تقدر بـ  2
من التغيرات التي تطرأ على نسبة القروض طويلة الاجل الى اجمالي الاصول في الم ص  %20,08 يحددان

من التغيرات ايتم تفسيرها بعوامل أخرى غير مدرجة في  %88,88محل الدراسة اما النسبة المتبقية  م
 .النموذج، مما يعني ان النموذج مقبول من جانب قدرته على تفسير نسبة مهمة من تغيرات المتغير التابع
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في الجدول  F-Statisticبهدف اختبار معنوية الانحدار ككل يتم مقارنة احصائية ايشر المحسوبة و 
مع القيمة الجدولية والمستخرجة من جدول توزيع  09922822والمقدرة بـ ( 22)والعلاقة رقم  (22)رقم 

حيث تم  v2 = n-k-1 = 58-2-1 = 55و   v1 = k = 2ودرجة الحرية  1918ايشر عند مستوى المعنوية 
F(0.05, 2, 55) = 3.1649934: التوصل الى القيمة الجدولية التالية 

ومنه بما ان قيمة احصائية ايشر  1
كما ان القيمة الاحتمالية المراقة لقيمة     F(0.05, 2, 55)اكبر من القيمة الجدولية  F-Statisticالمحسوبة 

 وتساوي %8من مستوى المعنوية  اي اقل 19111111تقدر بـ   Prob (F-Statistic)احصائية ايشر المحسوبة 
الفرضية البديلة التي تنص على انه يوجد على الاقل  وقبولراض ارضية العدم سيتم  وبالتالي الى الصفر

متغير واحد معلمته لا يساوي الصفر وهذا ما يدل على وجود علاقة خطية معنوية بين المتغير التابع 
 .وبالتالي االنموذج ككل له معنوية احصائية والمتغيرين المفسرين

 t-Statistic   من خلال الاعتماد على إحصائية :الامثل  اختبار معنوية المعالم للنموذج. 2.2
المحسوبة بالقيمة المطلقة ومقرنتها بالقيمة الجدولية و المستخرجة من جدول توزيع ستودن  بمستوى 

الاعتماد على الاحتمال المراق للإحصائية ب و v=n-k-1=58-2-1=55 و درجة حرية 1918 معنوية
 .مقارنتها بمستوى المعنوية و Prob (t-Statistic) المحسوبة

 :ومن خلال الجدول الموالي نوضح نتيجة المقارنة
 

 نتائج اختبار ستودنت للنموذج الامثل(: 11)الجدول رقم  
 t-Statistic| Prob (t-Statistic) t(0.05, 2, 55)| المعلمات المتغيرات المفسرة

GAR نسبة هيكل الاصول α1 2,988293 0,0042 291120 

REN ردودية الماليةالم α2 4,734617 0,0000 291120 
 (22)من اعداد الباحث بالاعتماد على معطيات الجدول رقم 

  
ان   α1نلاحظ انه بالنسبة لمعامل المتغير المفسر هيكل الاصول  (22)من خلال الجدول رقم 

حتمال المراق للقيمة كما ان قيمة الا t(0.05, 2, 55)من القيمة الجدولية اكبر  |t-Statistic|  احصائية
وبالتالي اسيتم وتؤول الى صفر   %8من مستوى المعنوية الإحصائية  اقل  Prob (t-Statistic)المحسوبة 

المتغير المفسر هيكل ومنه يمكن القول ان  1تختلف معنويا عن   α1راض ارضية العدم أي ان المعلمة 

                                           
1 . http://scistatcalc.blogspot.com/2013/11/online-critical-f-value-calculator.html 
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نسبة الاقتراض طويلة في تفسير التغير في  %8ذو دلالة احصائية عند مستوى معنوية  (GAR)الاصول 
 .للم ص م محل الدراسة (DTLT1)الاجل الى اجمالي الاصول 

نلاحظ انه بالنسبة لمعامل المتغير المفسر المردودية  (22)نفس الجدول رقم  وبالاعتماد على معطيات
كما ان قيمة الاحتمال المراق  t(0.05, 2, 55)من القيمة الجدولية اكبر  |t-Statistic|ان احصائية   α2المالية 

حيث انه يساوي صفر  %8من مستوى المعنوية الإحصائية  اقل  Prob (t-Statistic)للقيمة المحسوبة 
المتغير ومنه يمكن القول ان  1تختلف معنويا عن   α2وبالتالي اسيتم راض ارضية العدم أي ان المعلمة 

نسبة في تفسير التغير في  %8حصائية عند مستوى معنوية ذو دلالة ا (REN)المفسر المردودية المالية 
 .للم ص م محل الدراسة (DTLT1)الاقتراض طويلة الاجل الى اجمالي الاصول 

 
من خلال  :للنموذج الامثل  وعدم وجود ارتباط ذاتي بينها  البواقياستق لالية  اختبار  . 3.2

 : الحصول على النتائج التالي تم  Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testاختبار  
 

 للنموذج الامثل Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testنتائج اختبار  (: 17)الجدول رقم  
  

 
  e-views 7.2من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

 
اي اكبر  191221تقدر بـ  Prob.Chi-squareنلاحظ ان احصائية   (22)من خلال الجدول رقم 

 .مما يعني هذا قبول ارضية العدم والتي تشير الى عدم وجود ارتباط ذاتي للبواقي %8مستوى المعنوية  من
-Jarqueاختبار    من خلال :للنموذج الامثل  مدى اتباع البواقي للتوزيع الطبيعياختبار    .4.2

Bera Test  وهذا بالاعتماد على برنامجe-views 7.2 ةاظهر الاختبار النتائج التالي: 
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 للنموذج الامثل Jarque-Bera Testنتائج اختبار  (: 17)الشكل رقم  

 
 e-views 7.2من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

 
يتضح ان توزيع البواقي يؤخذ شكل التوزيع الطبيعي وللتأكيد على  (22)ومن خلال الشكل رقم 

 1,288992حيث تقدر بـ  Jarque-Beraهذه النتيجة يتم استخدام احصائية مستوى معنوية اختبار 
مما يعني قبول ارضية العدم والتي تشير الى ان البواقي تتوزع طبيعيا وهو  %8اي اكبر من مستوى المعنوية 

 .ما يوااق ارضيات الانحدار الخطي المتعدد
اختبار عدم تجانس التباين  :للنموذج الامثل  تجانس البواقي وثبات تباينهااختبار    .5.2

Heteroskedasticity Test  قوداري  -باقو –لبراشBreusch-Pagan-Godfrey Test   وهذا
 :اظهر النتائج التالية e-views 7.2بالاعتماد على برنامج 

 
 للنموذج الامثل Breusch-Pagan-Godfrey Testنتائج اختبار  (: 11)الجدول رقم  

 

 
 e-views 7.2من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

 
اي اكبر  1,0220تقدر بـ  Prob.Chi-squareنلاحظ ان احصائية   (28)لال الجدول رقم من خ

 .مما يعني هذا قبول ارضية العدم والتي تشير الى تجانس البواقي وثبات تباينها %8من مستوى المعنوية 
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صل الى ان من خلال نتائج الاختبارات السابقة تم التو  :اختبار القدرة التنبؤية للنموذج الامثل  .1.2
تتوار ايه جميع ارضيات النموذج  (22)والموضح في العلاقة رقم نموذج الانحدار الخطي المتعدد الامثل 

 (REN)و المردودية المالية  (GAR)الجيد من خلال العلاقة الخطية بين المتغيرين المفسرين هيكل الاصول 
تجانس البواقي وبالاضااة الى  ،  (DTLT1)الاقتراض طويلة الاجل الى اجمالي الاصول  والمتغير التابع

التوزيع الطبيعي للبواقي، ولهذا يمكن اعتبار ان النموذج مقبول للتنبؤ وثبات تباينها ،استقلالية البواقي و 
  . وتفسير التغيرات في نسبة القروض طويلة الاجل الى اجمالي الاصول

لقيم المتغير التابع الفعلية والقيم التنبؤية اني بالتمثيل البي ةعلى هذه النتيجة يمكن الاستعان وللتأكيد
 : المحصلة من النموذج الامثل وبالإضااة الى توزيع الاخطاء كما هو موضح في الشكل الموالي

 
 اختبار القدرة التنبؤية للنموذج الامثل(: 11)الشكل رقم  

 
 e-views 7.2من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج 

 
المحصلة من مع القيم  (DTLT1)للمتغير التابع (  Actual)القيم الحالية  وعند مقارنة منحنى

 .نلاحظ ان هناك تقارب كبير في النتيجتين وبالإضااة الى توجه التغير( Fitted) النموذج 
نسبة الاقتراض طويلة هو ان النموذج يعد مقبول لتفسير التغيرات في   هاستنتاجوبالتالي ما يمكن 

 .للم ص م محل الدراسة (DTLT1) الاصول الاجل الى اجمالي
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النتائج الموضحة في يمكن استنتاج ( 22)النموذج الامثل والموضح في العلاقة رقم ومن خلال 
 :الجدول التالي

 
 اختبار الفرضيات وفق ا للنموذج الامثل(: 11)الجدول رقم  

 العلاقة المحصلة العلاقة المتوقعة المتغيرات المفسرة
GAR طردية طردية اجمالي الاصول(/المخزون+ الاصول الثابتة الصااية) الاصول نسبة هيكل 
REN عكسية عكسية الاموال الخاصة/ النتيجة الصااية  المردودية المالية 
 (88)من انجاز الباحث بالاعتماد على نتائج الجدول رقم : المصدر

 
 :نستنتج ان  (22)ومن خلال الجدول رقم 

التي  1الفرضية  يؤكدمما   %8معنوية مفسر عند مستوى  (GAR)  ولنسبة هيكل الاصالمتغير 
للم ص ونسبة الاقتراض طويل  نسبة الاصول الثابتة في هيكل الاصولبين  طرديةتشير الى وجود علاقة 

نسبة الاقتراض طويل الاجل  الى اجمالي الاصول الثابتة على  الاصول الثابتةم، وبالتالي يوجد تأثير لقيمة 
 .ؤسسات محل الدراسةفي الم

اثر قيمة  تؤكدهذه النتيجة   %8 معنوية مفسر عند مستوى (REN)المالية  المردوديةالمتغير 
 .مؤكدة 8ومنه االفرضية  في الم ص م ، القروض طويلة الاجل نسبةعلى  المردودية

 
 النتائج  تفسير: المطلب الثاني

المحددة للعلاقة بين نسبة الاقتراض طويل من خلال التحليل الاحصائي والقياسي لمختلف النماذج 
 :نماذج تقديرية والموضحة في الجدول التالي  (8)الاجل والمتغيرات المفسرة وهذا باستخدام خمسة 

 
  ملخص نماذج تحليل الانحدار الخطي المتعدد(: 14)الجدول رقم   

 نتائج تحليل الانحدار العلاقة النموذج
 (80)الجدول رقم  (29)العلاقة رقم  1 التابع نموذج الانحدار المتعدد للمتغير

 (82)الجدول رقم  (29)العلاقة رقم  2نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع 
 (88)الجدول رقم  (29)العلاقة رقم  3نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع 
 (20)الجدول رقم  (21)لاقة رقم الع متغيرات مفسرة 5بـ 2النموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع 

 (22)الجدول رقم  (20)العلاقة رقم  نموذج الانحدار المتعدد الامثل
 من اعداد الباحث
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 تم التوصل الى نتائج اختبار الفرضيات التالية 
 

 نتائج اختبار الفرضية الاولى :الأولالفرع  
 Myers et Majluf و 0999 سنة Scottكلا من   اقد اشارالمقاربات النظرية  بالاعتماد على 

الى ان المؤسسات التي تمتلك اصولا يمكن تقديمها كضمان للمقرضين، يكون لديها الدااع  0982سنة 
الأولى والمتمثلة في ان الارتفاع وبناءا عليه تم طرح الفرضية . لان تعتمد بدرجة اكبر على الاموال المقترضة

القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي في الم ص م في في حجم الاصول الثابتة يؤدي الى زيادة حجم 
 .الجزائر

ومن خلال اختبار هذه الفرضية بالاعتماد على نتائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد والملخصة في 
وجود  علاقة ذو دلالة احصائية بين هيكل الاصول والهيكل المالي عدم تم التوصل الى  (76)الجدول رقم 

نموذج الانحدار المتعدد للمتغير و  1نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع الاعتماد على للم ص م وهذا ب
 .3التابع 
النموذج الانحدار و  2نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع في حين نلاحظ ان نتائج تحليل الانحدار ل 

 وجودأظهرت  ج الانحدار المتعدد الامثلنموذ و بالإضااة الى  متغيرات مفسرة 5بـ 2المتعدد للمتغير التابع 
تغير التابع والمتمثل في نسبة القروض طويلة الاجل الى اجمالي ذو دلالة احصائية بين المطردية علاقة 

  .الاصول والمتغير المفسر هيكل الاصول
الدراسات الميدانية التي حاول  تفسير نسبة  وهي نفس النتائج المتوصل اليها في العديد من

اظهرت وجود علاقة حيث بالاعتماد على معيار هيكل الاصول  في الم ص مروض طويلة الاجل الق
 Ydriss طردية بين الاقتراض طويل الاجل ومكونات هيكل اصولها كما هو الحال بالنسب لدراسة

ZIANE   و دراسة   2112سنةChristine Chevallier, Anthony Miloudi  ودراسة 2112سنة 

و  2100سنة   Pedro Proença, Raul M. S. Laureano, Luis M. S. Laureanoكلا من 

 . 2118سنة  Francisco Sogorb-Miraالدراسة التي قام بها 
ان الضمانات التي تعتبر    La théorie de l’agenceهذه النتيجة تتوااق ومحتوى نظرية الوكالة 

المعبر عنها بقيمة الاصول الثابتة في هيكل اصول المؤسسة لها اثر ايجابي على قيمة القروض وهذا على 
د سواء ، وبالتالي يمكن اعتبار اعتبار انها تؤدي الى التخفيض في تكلفة الوكالة للملاك والمقرضين على ح

http://www.jstor.org.www.sndl1.arn.dz/action/doBasicSearch?acc=on&wc=on&fc=off&group=none&Query=au:%22Francisco+Sogorb-Mira%22&si=1
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التي تمتلكها الم ص م محل ( الضمانات)ان الفرضية الاولى صحيحة حيث ان قيمة الاصول الثابتة 
الدراسة تعتبر عامل اساسي في تحديد مدى اعتماد الم ص م في الجزائر على القروض طويلة الاجل في 

 .تمويل استثماراتها
 

 الثانيةرضية  نتائج اختبار الف: الفرع الثاني
وجــود علاقــة عكســية بــين حجــم المؤسســة وبــين مخــاطر الااــلاس االمؤسســات  الىالدراســات  تشــير

يكـــون لـــديها الـــدااع لزيـــادة نســـبة  مقارنـــة بـــالم ص م وبالتـــاليالكبـــيرة تتعـــرض لتلـــك المخـــاطر بدرجـــة اقـــل 
 .الاموال المقترضة في هيكل رأس المال

روض طويلــة الاجــل الى اجمــال الامــوال المقترضــة تكــون ان نســبة القــتؤكــد دراســات اخــرى في حــين 
مرتفعـــة في المؤسســـات كبـــيرة الحجـــم مقارنـــة بـــالم ص م وهـــذا حســـب النتـــائج المتوصـــل اليهـــا في دراســـات 

Norton   و  0990سنةAng  0990سنة  ،Tamari  و 0981سنة Suret et Arnoux  0998سنة . 
الزيـادة في حجـم المؤسسـة يـؤدي الى الارتفـاع في ثلـة في ان والمتم الثانيـةوبنـاءا عليـه تم طـرح الفرضـية 

حجــم  ، وقــد تم التعبــير عــن معيــارحجــم القــروض طويلــة الاجــل في الهيكــل المــالي في الم ص م في الجزائــر
 . (ACT)اجمالي الاصول  على المتغير المفسر بالاعتماد في الدراسة الحالية المؤسسة 

بالاعتماد على نتائج تحليل الانحدار الخطـي المتعـدد والملخصـة في ومن خلال اختبار الفرضية الثانية 
تم التوصل الى عدم وجود  علاقة ذو دلالة احصائية بين اجمالي الاصول  والهيكل المالي  (76)الجدول رقم 

 نمـوذج الانحـدار المتعـدد للمتغـير و 1نمـوذج الانحـدار المتعـدد للمتغـير التـابع للم ص م وهذا بالاعتماد على 
النموذج الانحـدار المتعـدد للمتغـير التـابع وبالإضااة الى . 3نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع  و 2التابع 

 .متغيرات مفسرة 5بـ 2
في ( حجـم المؤسسـة)وعليه يمكن القـول ان الفرضـية الثانيـة غـير صـحيحة حيـث ان اجمـالي الاصـول 

تحديــد مــدى اعتمــاد الم ص م في الجزائــر علــى القــروض الم ص م محــل الدراســة لا تعتــبر عامــل اساســي في 
 .طويلة الاجل في تمويل استثماراتها

 
 نتائج اختبار الفرضية الثالثة: الفرع الثالث
زة في مقدمة مصادر التمويل من حيث الجاذبية، يتبعها القروض التي لها واورات الارباح المحتج تأتي
يصبح من المتوقع ان تتجه  لهذالا تحقق واورات ضريبية و  التمويل باصدار اسهم جديدة التي ثمضريبية 



 

221 

 

المؤسسات التي تتميز بارتفاع معدل ربحيتها وتتاح لها ارصة احتجاز ارباح الى الاعتماد بدرجة اقل على 
 .الاموال المقترضة وبدرجة اكبر على الارباح المحتجزة

يادة في ربحية المؤسسة يؤدي الى الانخفاض الز ان والمتمثلة في  الثالثة وبناءا عليه تم طرح الفرضية 
، وقد تم التعبير عن معيار الربحية في حجم القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي في الم ص م في الجزائر

 . (PROF)نسبة الربحية في الدراسة الحالية بالاعتماد على المتغير المفسر  
تائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد والملخصة في ومن خلال اختبار الفرضية الثالثة بالاعتماد على ن

والهيكل المالي   الربحيةتم التوصل الى عدم وجود  علاقة ذو دلالة احصائية بين نسبة  (76)الجدول رقم 
نموذج الانحدار المتعدد للمتغير  و 1نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع للم ص م وهذا بالاعتماد على 

 . 3ذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع نمو  و 2التابع 
ربحية )وعليه يمكن القول كنتيجة اولية ان الفرضية الثالثة غير صحيحة حيث ان نسبة الربحية 

في الم ص م محل الدراسة لا تعتبر عامل اساسي في تحديد مدى اعتماد الم ص م في الجزائر ( المؤسسة
 .تهاعلى القروض طويلة الاجل في تمويل استثمارا

للنموذج الكلي في الجدول رقم  نتائج اختبار استقلالية المتغيرات المفسرةتحليلنا ل من خلالولكن 
،   (REN)والمردودية المالية  (PROF)نسبة الربحية تبين ان هناك ارتباط قوي جدا بين المتغيرين  (71)

 المفسر نسبة الربحية والمتغير والتي يمكن ان تكون السبب في عدم ظهور العلاقة الاحصائية بين المتغير
تحليل لنموذج الانحدار البسيط بين  بإجراءنقوم كد من وجود هذا النوع من الارتباط تأالتابع، وللـ

 : المتغيرين كما هو موضح في الجدول التالي
 

 نتائج نموذج الانحدار البسيط(: 10)الجدول رقم  

 
 eviews من اعداد الباحث بالاعتماد على برنامج: المصدر
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ذو دلالة احصائية بين المتغير عكسية نلاحظ وجود علاقة  (28)ومن خلال الجدول الحالي رقم 
نسبة الربحية والمتغير المفسر  (DTLT1)نسبة الاقتراض طويلة الاجل الى اجمالي الاصول المتمثل في  التابع

(PROF) . 
 ,Pedro Proença, Raul M. S. Laureanoالملاحظة في دراسة كلا من وهي نفس النتيجة 

Luis M. S. Laureano   دراسة كلا من و  2100سنةD. Forte, L. A. Barros, W. T. 

Nakamura  والتي تم  الاشارة من خلالها الى ان هناك علاقة عكسية بين نسبة الاموال   2102سنة
ل للاعتماد على تمويل المقترضة والربحية، وهذا على اعتبار ان الم ص م التي تحقق ربحية عالية تمي

 .استثماراتها المصادر الداخلية وهذا بسبب ارتفاع تكلفة التمويل من المصادر الخارجية
التي  Pecking Order Theory ترتيب ااضلية مصادر التمويلهذه النتيجة تتوااق ومحتوى نظرية 

لى التمويل الذاتي  تشير الى ان مالكي المؤسسات بصفة عامة والم ص م خصوصا يفضلون الاعتماد ع
مصدر مالي قبل اللجوء الى التمويل بالاقتراض ثم الاصدار مما يعني ان هناك ترتيب لمصادر  كأهم

التمويل حسب ااضليتها، ولكن هذا الترتيب يتوقف على مدى قدرة المؤسسة على تحقيق الارباح 
 .استثمارها وإعادة

الزيادة في لقروض وهذا على اعتبار انها تؤدي الى سلبي على قيمة اال الاثرنسبة الربحية ل اانولهذا 
ربحية ) نسبة الربحيةحيث ان  مؤكدة الثالثة، وبالتالي يمكن اعتبار ان الفرضية  قيمة الارباح المحتجزة

الم ص م محل الدراسة تعتبر عامل اساسي في تحديد مدى اعتماد الم ص م في  تحققهاالتي ( المؤسسة
 .ة الاجل في تمويل استثماراتهاالجزائر على القروض طويل

 
 نتائج اختبار الفرضية الرابعة: الفرع الرابع

تشير العديد من الدراسات الى وجود علاقة طردية بين معدل النمو ونسبة الاقتراض في الهيكل 
دراسة و  2118سنة  Francisco Sogorb-Miraكما هو الحال بالنسبة لدراسة ،المالي للم ص م 

Ydriss ZIANE   دراسة و  2112سنةFrancis Chittenden, Panikkos; Poutziouris  سنة
، حيث اكدت 2102سنة  Christine Chevallier, Anthony Miloudiدراسة كلا من و   0999

وجود علاقة طردية بين مؤشر معدل النمو والأموال المقترضة مما يشير الى ان زيادة  هذه الدراسات على
 .احتمال تحقيق معدلات نمو مرتفع في الم ص م تزيد من قدرتها على التمويل بالقروض

http://www.jstor.org.www.sndl1.arn.dz/action/doBasicSearch?acc=on&wc=on&fc=off&group=none&Query=au:%22Francisco+Sogorb-Mira%22&si=1
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ادة في ارص نمو المؤسسة يؤدي الى الارتفاع الزيان والمتمثلة في  الرابعةوبناءا عليه تم طرح الفرضية 
، وقد تم التعبير عن معيار معدل في حجم القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي في الم ص م في الجزائر

، التغير في  (VRCA)التغير في رقم الاعمال النمو في الدراسة الحالية بالاعتماد على المتغيرين المفسرين  
 . (VRACT)اجمالي الاصول 

ومن خلال اختبار الفرضية الرابعة وبالاعتماد على نتائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد والملخصة في 
التغير في رقم الاعمال تم التوصل الى عدم وجود  علاقة ذو دلالة احصائية بين  (76)الجدول رقم 

(VRCA)  التغير في اجمالي الاصول ،(VRACT)   من جهة اخرى  م  والهيكل المالي للم صمن جهة
 و 2نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع  و 1نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع وهذا بالاعتماد على 

 5بـ 2النموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع وبالإضااة الى . 3نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع 
 .متغيرات مفسرة

التغير في رقم الاعمالوالتغير في اجمالي حيث ان  مؤكدةغير  الرابعةلفرضية وعليه يمكن القول ان ا
في الم ص م محل الدراسة لا تعتبر عامل اساسي في تحديد مدى اعتماد الم ص م ( المؤسسة نمو)الاصول 

 .في الجزائر على القروض طويلة الاجل في تمويل استثماراتها
 

 خامسةنتائج اختبار الفرضية ال: الفرع الخامس
أظهرت ان التمويل بالاقتراض مرتبط عكسيا بالمردودية، حيث اسر هذه  العديد من الدراسات

العلاقة على ان المؤسسات التي تمتاز بمردودية مرتفعة تعتمد بنسبة كبيرة على التمويل الذاتي او انها 
 .ليس  في حاجة للتمويل  من المصادر الخارجية

الراع في مردودية المؤسسة يؤدي الى الانخفاض ان والمتمثلة في  امسةالخوبناءا عليه تم طرح الفرضية 
، وقد تم التعبير عن معيار في حجم القروض طويلة الاجل في الهيكل المالي في الم ص م في الجزائر

 . (REN)المردودية المالية مردودية المؤسسة في الدراسة الحالية بالاعتماد على المتغير المفسر  
بالاعتماد على نتائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد والملخصة  الفرضية الخامسةختبار ومن خلال ا
والهيكل  المردودية الماليةتم التوصل الى عدم وجود  علاقة ذو دلالة احصائية بين  (76)في الجدول رقم 

ج الانحدار المتعدد نموذ و  1نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع المالي للم ص م وهذا بالاعتماد على 
 .3للمتغير التابع 
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النموذج و  2نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع في حين نلاحظ ان نتائج تحليل الانحدار ل 
 نموذج الانحدار المتعدد الامثلو بالإضااة الى  متغيرات مفسرة 5بـ 2الانحدار المتعدد للمتغير التابع 

تغير التابع والمتمثل في نسبة القروض طويلة الاجل حصائية بين المذو دلالة ا عكسيةعلاقة  وجودأظهرت 
 . (REN)المردودية المالية الى اجمالي الاصول والمتغير المفسر 
 Suret etو  0982سنة   Cooley et Edwardsمن طرف  االيهوهي نفس النتائج المتوصل 

Arnoux  دراسة لـ و  0998  سنةConstand et al  سة درا و 0990سنةYdriss ZIANE   سنة
 (مردودية المؤسسة)المردودية المالية حيث ان  مؤكدة الخامسةوبالتالي يمكن اعتبار ان الفرضية  . 2112
الم ص م محل الدراسة تعتبر عامل اساسي في تحديد مدى اعتماد الم ص م في الجزائر على  تحققهاالتي 

 .القروض طويلة الاجل في تمويل استثماراتها
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  :خاتمة الفصل
كان يهدف الى اختبار مختلف النتائج المتوصل اليها من خلال المقاربات النظرية   الفصل الحالي

والدراسات الميدانية للعلاقة المفسرة للهيكل المالي للم ص م وهذا بالاعتماد على قاعدة بيانات من الم 
التي تم من خلالها تفسير مدى اعتماد  داتالمحدمختلف  تلخيصتم في المبحث الأول  ص م المحلية، حيث

في تمويل استثماراتها وهذا بالتطرق الى ( القروض طويلة الاجل)الم ص م على القروض الاستثمارية 
الى ان  لالنتائج المتوصل اليها من مختلف الدراسات الميدانية التي تم  في هذا المجال، حيث تم التوص

لف من دراسة الى اخرى وهذا حسب نوعيتها، حيث نجد بعض محددات الهيكل المالي للم ص م تخت
الدراسات التي قد تعتمد على بيانات محاسبية ومالية مستخرجة من القوائم المالية والمحاسبية للمؤسسة 
مثل ما هو الحال بالنسبة لمعايير حجم الاصول، هيكل الاصول، المردودية، نمو المؤسسة، الربحية، تكلفة 

 . اق في مجال البحث والتطويرالانف التمويل،
كما نجد ان هناك بعض الدراسات التي اعتمدت على محددات نوعية والتي تم الحصول على 
بياناتها من خلال اعداد استبيان او الاتصال المباشر بمالكي ومسييري الم ص م مثل ما هو الحال بالنسبة 

ط الخارجي، خصائص المؤسسة، تجارب سابقة للمتغيرات التالية،  خصوصيات المالكين والمسيرين، المحي
 .وأحكام المسيرين، سمعة المؤسسة امام الشركاء التجاريين

وانطلاقا من نتائج الدراسات الميدانية المفسرة لمدى اعتماد الم ص م على القروض طويلة الاجل 
حيث  لمتغيرات المفسرةصياغة الفرضيات واختيار االاستثمارية تم في المبحث الثاني  افي تمويل احتياجاته
بالقروض الاستثمارية للم ص م في  للتمويل المتغيرات المتوقعة ان تكون محددات بحصرقمنا من خلاله 

 :الفرضيات التالية صياغة، وكخطوة اولى تم الجزائر
الارتفاع في حجم الاصول الثابتة يؤدي الى زيادة حجم القروض طويلة الاجل في : الفرضية الاولى . أ

 ،المالي في الم ص م في الجزائرالهيكل 
الزيادة في حجم المؤسسة يؤدي الى الارتفاع في حجم القروض طويلة الاجل في : الفرضية الثانية . ب

 ،الهيكل المالي في الم ص م في الجزائر
الزيادة في ربحية المؤسسة يؤدي الى الانخفاض في حجم القروض طويلة الاجل في : الفرضية الثالثة . ت

 ،في الم ص م في الجزائر الهيكل المالي
الزيادة في ارص نمو المؤسسة يؤدي الى الارتفاع في حجم القروض طويلة الاجل في : الفرضية الرابعة . ث

 ،الهيكل المالي في الم ص م في الجزائر
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الراع في مردودية المؤسسة يؤدي الى الانخفاض في حجم القروض طويلة الاجل في : الفرضية الخامسة . ج
 . الم ص م في الجزائرالهيكل المالي في

حاولنا الاعتماد على ثلاثة  اإنناوعليه وبالنظر الى طبيعة المعطيات المتاحة في دراستنا الحالية 
متغيرات تابعة للتعبير على مدى استخدام الم ص م في الجزائر للقروض طويلة الاجل لتمويل احتيجاتها 

ونسبة الى اجمالي الاصول قتراض طويل الاجل الاستثمارية والمتمثلة في نسبة الاقتراض و نسبة الا
الاقتراض طويل الاجل الى اجمالي الاصول الثابة وقد وقع الاختيار على استخدام النسب وليس اجمالي 
القروض للتعبير عن مدى اعتماد الم ص م على القروض الطويلة الاجل لتمويل احتياجاتها الاستثمارية 

 .ة على اعتبار انه متغير مفسر في النموذجوهذا لكي يتم عزل اثر حجم المؤسس
التي من المتوقع ان تكون المحدد الاساسي لمدى اعتماد الم ص  المفسرة تغيراتتم حصر الم في حين

 نسبة هيكل الاصولالتالية، م محل الدراسة على القروض طويلة الاجل لتمويل استثماراتها في المتغيرات 
(GAR)  ،اجمالي الاصول (ACT) بة الربحية ، نس(PROF)  التغير في رقم الاعمال ،(VRCA)  ،

  . (REN)، المردودية المالية  (VRACT)التغير في اجمالي الاصول 
اختبار ارضيات البحث من خلال استخدام  في المبحث الثالث تمبعد القيام باختيار المتغيرات، 

ة و حسابات جدول النتائج لثلاثة سنوات متعاقبة الميزانيات الماليوالمتمثلة في البيانات المالية والمحاسبية 
أمكن الحصول عليها عن طريق المركز الوطني والتي  ،م ص م 88لعينة تتكون من  2102 حتى 2101بين 

 .للسجل التجاري على مستوى ولاية سطيف
ين المتعدد لاختبار العلاقة بالخطي وقد تم في الدراسة الحالية الاعتماد على أسلوب الانحدار  

وكخطوة  .المتغير التابع والمتمثل في نسبة الاموال المقترضة في الهيكل المالي للم ص م  و المتغيرات المستقلة
وقد تبين ان ، متغيرات مفسرة 2والذي يضم  اولى قمنا بإجراء تحليل الانحدار لنموذج الدراسة بالكامل،

 يشير الى وجودو النموذج الثاني الذي النموذج الوحيد الذي يظهر وجود علاقة ذو دلالة احصائية ه
علاقة بين نسبة القروض طويلة الاجل الى اجمالي الاصول كمتغير تابع وهيكل الاصول والمردودية المالية  

  .كمتغيرات مفسرة
وقد اظهر هذا النموذج . ولهذا تم في الاخير بناء نموذج امثل يتكون من المتغيرات الثالثة السابقة

نموذج الانحدار الخطي المتعدد نتائج الاختبارات المتوصل اليها حيث ان ة من خلال قدرة تنبؤية كبير 
تتوار ايه جميع ارضيات النموذج الجيد من خلال العلاقة الخطية  (22)والموضح في العلاقة رقم الامثل 

لاقتراض طويلة ا والمتغير التابع (REN)و المردودية المالية  (GAR)بين المتغيرين المفسرين هيكل الاصول 
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تجانس البواقي وثبات تباينها ،استقلالية البواقي وبالاضااة الى  ،  (DTLT1)الاجل الى اجمالي الاصول 
والتوزيع الطبيعي للبواقي، ولهذا يمكن اعتبار ان النموذج مقبول للتنبؤ وتفسير التغيرات في نسبة القروض 

 .طويلة الاجل الى اجمالي الاصول
الاحصائي والقياسي لمختلف النماذج المحددة للعلاقة بين نسبة الاقتراض  من خلال التحليلو 

 : طويل الاجل والمتغيرات المفسرة تم التوصل الى نتائج اختبار الفرضيات التالية
تائج تحليل الانحدار لنموذج الانحدار المتعدد أظهرت وجود علاقة طردية ذو دلالة احصائية بين ن . أ

، في نسبة القروض طويلة الاجل الى اجمالي الاصول والمتغير المفسر هيكل الاصول المتغير التابع والمتمثل
التي تعتبر ان الضمانات المعبر عنها بقيمة الاصول الثابتة في هذه النتيجة تتوااق ومحتوى نظرية الوكالة 

خفيض في هيكل اصول المؤسسة لها اثر ايجابي على قيمة القروض وهذا على اعتبار انها تؤدي الى الت
تكلفة الوكالة للملاك والمقرضين على حد سواء ، وبالتالي يمكن اعتبار ان الفرضية الاولى صحيحة حيث 

التي تمتلكها الم ص م محل الدراسة تعتبر عامل اساسي في تحديد ( الضمانات)ان قيمة الاصول الثابتة 
 .استثماراته مدى اعتماد الم ص م في الجزائر على القروض طويلة الاجل في تمويل

تائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد تم التوصل الى عدم وجود علاقة ذو دلالة احصائية من خلال ن . ب
حيث  مؤكدةوعليه تم التوصل الى ان الفرضية الثانية غير ، بين اجمالي الاصول  والهيكل المالي للم ص م 

تعتبر عامل اساسي في تحديد مدى في الم ص م محل الدراسة لا ( حجم المؤسسة)ان اجمالي الاصول 
 .اعتماد الم ص م في الجزائر على القروض طويلة الاجل في تمويل استثماراتها

وجود علاقة عكسية ذو دلالة  البسيط تم  ملاحظةتائج تحليل الانحدار الخطي من خلال ن . ت
والمتغير المفسر نسبة لاصول احصائية بين المتغير التابع المتمثل في نسبة الاقتراض طويلة الاجل الى اجمالي ا

التي تشير الى ان مالكي  هذه النتيجة تتوااق ومحتوى نظرية ترتيب ااضلية مصادر التمويل، الربحية 
المؤسسات بصفة عامة والم ص م خصوصا يفضلون الاعتماد على التمويل الذاتي كأهم مصدر مالي قبل 

ان هناك ترتيب لمصادر التمويل حسب ااضليتها، اللجوء الى التمويل بالاقتراض ثم الاصدار مما يعني 
 ولهذا اان .ولكن هذا الترتيب يتوقف على مدى قدرة المؤسسة على تحقيق الارباح وإعادة استثمارها

السلبي على قيمة القروض وهذا على اعتبار انها تؤدي الى الزيادة في قيمة الارباح  لنسبة الربحية الاثر
التي ( ربحية المؤسسة) مؤكدة حيث ان نسبة الربحية عتبار ان الفرضية الثالثةالمحتجزة ، وبالتالي يمكن ا

تحققها الم ص م محل الدراسة تعتبر عامل اساسي في تحديد مدى اعتماد الم ص م في الجزائر على 
 .القروض طويلة الاجل في تمويل استثماراتها
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صل الى عدم وجود  علاقة ذو دلالة بالاعتماد على نتائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد تم التو  . ث
، التغير في اجمالي الاصول من جهة والهيكل المالي للم ص م  من احصائية بين التغير في رقم الاعمال 

والتغير في  الرابعة غير مؤكدة حيث ان التغير في رقم الاعمال ان الفرضية توصلنا الىوعليه ، جهة اخرى 
 ص م محل الدراسة لا تعتبر عامل اساسي في تحديد مدى اعتماد في الم( نمو المؤسسة)اجمالي الاصول 

 .الم ص م في الجزائر على القروض طويلة الاجل في تمويل استثماراتها
ذو دلالة احصائية بين  تائج تحليل الانحدار لنموذج الانحدار المتعدد أظهرت وجود علاقة عكسيةن . ج

الاجل الى اجمالي الاصول والمتغير المفسر المردودية المالية المتغير التابع والمتمثل في نسبة القروض طويلة 
التي تحققها ( مردودية المؤسسة)مؤكدة حيث ان المردودية المالية  وبالتالي يمكن اعتبار ان الفرضية الخامسة

الم ص م محل الدراسة تعتبر عامل اساسي في تحديد مدى اعتماد الم ص م في الجزائر على القروض 
  .ل في تمويل استثماراتهاطويلة الاج

الم ص م محل  من نتائج الدراسة الميدانية للعينةومن خلال اختبار الفرضيات يمكن القول ان 
الدراسة اظهرت نتائج مقاربة بشكل كبير لما تم التوصل اليه من خلال الاحصاء الاقتصادي الاول الذي 

در التمويل ايث تم التوصل الى ان اهم مص، ح 2100لسنة  للإحصاءتم انجازه من طرف الديوان الوطني 
التي تعتمد عليها المؤسسات الاقتصادية في الجزائر عموما والم ص م بوجه الخصوص مرتبة حسب اهميتها 
ومن على الشكل التالي التمويل الذاتي ثم القروض البنكية ، وقد يمكن تفسير ذلك حسب وجهة نظرنا 

الى ان الم ص م التي تحقق نسب ربحية ومردودية مالية مرتفعتين تقل  الميدانية توصلنانتائج الدراسة  خلال
ايها نسبة القروض طويلة الاجل الى اجمال الاصول وبالتالي اهي تحاول تمويل استثماراتها بالدرجة الاولى 

  .بالاعتماد على التمويل الذاتي من خلال احتجاز واعادة استثمار جزء من الارباح المحققة
التي تشير الى ان مالكي  نظرية ترتيب ااضلية مصادر التمويلة تتوااق ومحتوى هذه النتيج

المؤسسات بصفة عامة والم ص م خصوصا يفضلون الاعتماد على التمويل الذاتي كأهم مصدر مالي قبل 
. اللجوء الى التمويل بالاقتراض ثم الاصدار مما يعني ان هناك ترتيب لمصادر التمويل حسب ااضليتها

تالي يمكن القول ان جزء مهم من تفسير محددات لجوء الم ص م في الجزائر للقروض طويلة الاجل وبال
المحااظة على  لتمويل استثماراتها تحكمه سلوكات وميولات مالكي وسيري الم ص م والذين قد يفضلون
اولة الاعتماد على الاستقلالية المالية للمؤسسة من خلال عدم الرغبة في اللجوء الى التمويل الخارجي ومح

التمويل الذاتي بدرجة اكبر، وقد يرجع هذا السلوك حسب وجهة نظرنا الى عدة عوامل مرتبطة بشخصية 
المالك والمسير او حتى بالمحيط الخارجي والذي تحكمه مبادئ الشريعة الاسلامية والعادات والتقاليد والتي 



 

228 

 

اعتبار دراسة محددات سلوك وميول ويمكن  تحرم الاعتماد على التمويل عن طريق القروض البنكية،
 .مالكي ومسير الم ص م في مجال التمويل بالقروض البنكية كآااق لدراسات مستقبلية

مدى توسع الم ص م في في الدراسة الميدانية الحالية الى ان جزء من  التوصلومن جانب آخر تم 
ه بمدى قدرة المؤسسات على تواير استخدام القروض طويلة الاجل لتمويل استثماراتها يمكن تفسير 

الضمانات حيث ان الم ص م التي تمتلك حجم استثمارات اكبر قد تتمكن من الحصول على قيمة اكبر 
 .من القروض طويلة الاجل
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 الخاتمـــة العامـــة

الاقتصادية  لتحقيق التنمية رئيسي دور للم ص م  نأالتأكيد على  تم ،خلال الدراسة الحاليةمن 
ثل  الموون يم هذا النوع من المؤسساتن ألى إ حصائياتالإفي العديد من دول العالم، حيث تشير معظم 

مليون م  02ين قدر عددها على سبي  المثلال في الاتحاد الاوروبي بـأكثلر من أساسي للنسيج المؤسساتي الأ
جمالي اليد العاملة الموظفة في إمن  % 4,74 ةبنسبنها ساهمة أكما   . 0200حصائيات سنة إص م حسب 

ين قدرت نسبة مساهمة الم ص أبالإضافة الى مساهمتها في خلق الثلروة  ،القطاعات الاقتصادية غير المالية
 .% 1,70م في تحقيق القيمة المضافة في دول الاتحاد الاوروبي بـ 

 من طرفخيرة والمصرح بها ، تشير الإحصائيات الأما بالنسبة لتجربة الجزائر في مجال الم ص م أ
تى نهاية م ص م على المستوى الوطني ح 394.,4,حصاء إتم  أنهالهيئات والمؤسسات الحوومية 

حيث ساهم والتي كانت في غالبيتها تأخذ طابع المؤسسات الخاصة،  0209ول من سنة السداسي الأ
من اليد  % 3,74ن أين لاحظنا أكبر مقارنة بالقطاع العام أهذا القطاع في توفير فرص العم  بشو  
ن هذا القطاع يمثل  أكما   ،طار مؤسسات ذات ملوية خاصةإالعاملة الموظفة في الم ص م تعم  في 

 . % 2,في الناتج الداخلي الخام خارج قطاع المحروقات بنسبة تفوق المساهم الرئيسي 
الاقتصادية المهمة للم ص م في التنمية الاقتصادية فقد عمدت الوثلير من  ةلى الموانإوبالنظر 

ول خطوة أ تنشاء وتنمية الم ص م، وقد كانإالدول على سن قوانين ووضع برامج خاصة بهدف دعم 
طار التعريفي لها من خلال تحديد المعايير الواجب توفرها في أي في وضع الإ تلتحقيق هذا الهدف تمثلل

تحديد فئة المؤسسات مما سيسمح بالتالي ب ،مؤسسة حتى يتم تصنيفها كمؤسسة صغيرة ومتوسطة
دول تم تعريف الم ص م في  ،نه وعلى سبي  المثلالأحيث . البرامج الداعمة لهذا القطاع المستفيدة من
وهذا بالاعتماد على معيار عدد ،  92/24/0334لـ وروبي حسب توصية الاتحاد الاوروبي الاتحاد الا

وهو نفس المعيار المعتمد عليه  .م عا 043نها تلك المؤسسات التي لا يتجاوز عدد عمالها أعلى  ،العمال
 .00/00/0220وهذا حسب القانون التوجيهي لترقية الم ص م في  ،في تعريف المشرع الجزائري للم ص م

مريوية هي الرائدة والسباقة على المستوى العالمي في سن القوانين ووضع وقد كانت التجربة الأ
عمال الصغيرة يسمى بقانون الأنشاء ما إوهذا من خلال  ،تطوير الم ص مو  لإنشاءالبرامج الداعمة 

وروبي من خلال وقد تم الاعتماد على هذه التجربة من طرف الاتحاد الا. 0319تم سنه سنة  والذي
يشتملان ن كلاهما ألّا إ ،على الرغم من اختلاف التجربتينف، ,022سنة له محاولة وضع قانون مشابه 

كثلر سهولة أموعة متنوعة من التدابير الملائمة للم ص م والتي تهدف لجع  المناخ الاستثلماري على مج
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 .ة في المجتمعينبتوار والمقاولاتيإلى دعم روح الإ بالإضافة ،وتطوير واستمرارية الم ص م لإنشاءوملائمة 
ن هناك العديد من الاجهزة ألى إتم التوص  من خلال هذه الدراسة فقد  ،ما بالنسبة للتجربة الجزائريةأ

جهزة متخصصة في أنشاء وتموي  الم ص م في الجزائر والتي تتنوع بين إ ،ج  دعمأالوطنية المستحدثة من 
خرى موجهة لدعم أهو الحال بالنسبة للوكالة الوطنية لتطوير الم ص م وأجهزة كما   .تأهي  الم ص م

جهزة أالمشاريع المبتورة واحتضان حاملي المشاريع مثل  مشات  المؤسسات ومراكز التأهي ، كما نجد 
خرى متخصصة في تقديم الدعم المالي للم ص م مثل  ما هو الحال بالنسبة لصندوق ضمان القروض أ

 .ة للم ص مالاستثلماري
تبقى هذه الاخيرة  ،همية التي تحظى بها الم ص م على المستوى العالمي والوطنيأنه ورغم هذه الأإلا 
هم هذه العراقي  نجد أومن بين  .ستمراريتهاإنشائها و إد من العراقي  والعوائق التي تحد من تعاني العدي

لمالي للم ص م في دول الاتحاد المشو  ان ألى إ، فحسب الدراسة الحالية تم التوص  المشو  التمويلي
على السيولة اللازمة لتلبية احتياجاتها التمويلية في الوقت  قدرتها على الحصولعدم في  يتلخصوروبي الأ

نظرا لضعف قدرتها التفاوضية أمام وهذا الملائم، خاصة فيما يتعلق بالتموي  من المصادر الخارجية، 
  .نة بالمؤسسات كبيرة الحجمالبنوك والمؤسسات المالية، مقار 

من خلال الاحصاء  ،ليهاإأما بالنسبة للوضعية المالية للم ص م في الجزائر فتشير النتائج المتوص  
فقط  % 0070ن ألى إ ،0200سنة  للإحصاءالاقتصادي الاول الذي تم انجازه من طرف الديوان الوطني 

ن أفي حين  عام  قد تحصلت من قب  على قروض بنوية، 043لى إ 12من المؤسسات التي توظف من 
مما يؤكد على  .من المؤسسات الاقتصادية تعتمد على التموي  الذاتي كأهم مصدر مالي % 970,

خاصة لتلبية احتياجاتها الاستثلمارية محدودية لجوء الم ص م في الجزائر للتموي  عن طرق القروض البنوية 
  .ت سلبية على قدرتها على تطوير حجم نشاطها وزيادة استثلماراتهامر الذي ستوون له انعواساالأ

تموي  الم ص م عن طريق القروض البنوية في الجزائر والوقـف  محدودية شواليةإبعاد أوبهدف تحديد 
 علـــى اهـــم العوامـــ  المحـــددة لـــذلك تم طـــرح اشـــوالية الدراســـة المتمثللـــة في ماهيـــة العوامـــ  المفســـرة لمحدوديـــة

 لتموي  احتياجاتها الاستثلمارية؟( الاستثلمارية)ج  في الجزائر على القروض طويلة الأ ص مالم  اعتماد
 : حسب وجهة نظرنا من جانبينالإشوالية الحالية  عنجابة وقد تمت محاولة الإ

الم ص م على التموي  من  عتمادإساسه تفسير انخفاض أالجانب الأول الذي حاولنا على 
موانية عدم توفر النظام المالي والبنوي الجزائري على الهيئات والمؤسسات إالقروض البنوية في الجزائر هو 

 : المالية الملائمة لتوفير السيولة بالومية والنوعية المناسبة للم ص م، وهذا من خلال طرحنا للفرضية التالية 
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ير محدودية اعتماد الم ص م في الجزائر على القروض الاستثلمارية يمون تفس:  H1الفرضية الأولى 
بعدم توفر النظام المالي والبنوي في الجزائر على الهيئات والمؤسسات المالية الملائمة لتوفير التموي  بالومية 

 .والنوعية الملائمتين
نه لا يزال في أي رغم ن النظام البنوي والمالي الجزائر ألى إوقد تم التوص  من خلال هذه الدراسة 

ي أ 0332نطلق منذ سنة إقد  والأجنبين الانفتاح على الاستثلمار الخاص أمرحلة تطور على اعتبار 
نه يضم تشويلة متنوعة من البنوك التجارية الشمولية والمتخصصة أبصدور قانون النقد والقرض، إلّا 

من ورصة للقيم المنقولة، وما تمت ملاحظته لى بإ بالإضافة ،هيئات مالية 02بنك و  02والمقدر عددها بـ 
( ج طويلة الأ)غالبية القروض البنوية ن أهذه المؤسسات المالية في تموي  النشاط الاقتصادي خلال دور 

قد يوون  ،وحسب وجهة نظرنا ،نهأما ك. الموجهة لتموي  الاستثلمارات توون مصدرها بنوك عمومية
رغبة المتعاملين الاقتصاديين في التعام  المالي مع البنوك التجارية ثر السلبي على زمة بنك الخليفة الألأ

 .الخاصة والأجنبية
ن بورصة القيم المنقولة تبقى هيئة مالية جد مهمة لتنويع مصادر التموي  الخارجية أكما 

نها تبقى غير أإلّا  ،0200نشاء السوق الخاصة بالم ص م سنة إخاصة بعد  ،للمؤسسات الاقتصادية
ي مؤسسة من الحجم الصغير او المتوسطة في أدراج  إنه لم يتم أفعّالة في تموي  الم ص م على اعتبار 

 .هذه السوق
ج  واقتصارها على التموي  ص م على القروض البنوية طويلة الأن محدودية اعتماد الم وعليه فإ

لى محدودية مصادر التموي  إيعود في جزء منه  قد ،مصدر مالي لتلبية احتياجاتها التمويلية كأهمالذاتي  
غلبية مصادر التموي  الخارجية للم ص م في الجزائر هي عبارة عن أن أ اعتبارالخارجية وعدم تنوعها على 

فان هذا العام  لا يمثل   ،وحسب وجهة نظرنا ،رغم هذا .قروض متحص  عليها من طرف بنوك عمومية
ن البنوك العمومية في فترة أالتموي  بالقروض البنوية بحيث  السبب الوحيد في عزوف الم ص م عن

سعار النفط على مستوى السوق العالمي كانت تمتلك كتلة نقدية غير موظفة في النشاط أانتعاش 
 .ن هناك فائض في العرض مقارنة بالطلبأي أالاقتصادي، 

الم ص م على  نخفاض اعتماديبقى جانب ثاني مفسر لادائما، وعليه وحسب وجهة نظرنا 
ن خصائص الهيو  المالي للم ص م في الجزائر مماثلة لنظيرتها أالتموي  من القروض البنوية في الجزائر هو 

قروض طويلة )تاز بنسبة اقتراض ن الهيو  المالي للم ص م يمألى إين تشير الدراسات أفي باقي دول العالم 
عدة عوام  وهذا قد يمون تفسيره بالاعتماد على  ق  مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم،أ( ج الأ
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تثلمارية عن طريق ومحددات مؤثرة على مدى رغبة مالوي ومسيري الم ص م في تموي  احتياجاتها الاس
  المحددة لنسب العوام همأحصر ولهذا ومن خلال الدراسة الحالية حاولنا  ،ج القروض طويلة الأ
بالاعتماد على نتائج الدراسات الميدانية في الجزائر للم ص م  ج  في الهيو  الماليالاقتراض طوي  الأ
ن محددات الهيو  المالي للم ص م تختلف من ألى إحيث تم التوص   ،في هذا المجال والمقاربات النظرية

خرى وهذا حسب نوعيتها، حيث نجد بعض الدراسات التي قد تعتمد على بيانات محاسبية ألى إدراسة 
هو الحال بالنسبة لمعايير حجم الأصول، القوائم المالية والمحاسبية للمؤسسة مثل  ما  ومالية مستخرجة من

 .لانفاق في مجال البحث والتطويرؤسسة، الربحية، تولفة التموي ، انمو المو صول، المردودية هيو  الأ
كما نجد هناك بعض الدراسات التي اعتمدت على محددات نوعية والتي تم الحصول على بياناتها 

تصال المباشر بمالوي ومسيري الم ص م مثل  ما هو الحال بالنسبة لمتغير أو الإمن خلال تقديم استبيان 
حوام المسيريين، أتجارب سابقة و خصوصيات المالوين والمسيرين، المحيط الخارجي، خصائص المؤسسة، 

 : ياغة الفرضيات التاليةتمت ص ،نطلاقا من نتائج هذه الدراساتإو . مام الشركاء التجاريينأسمعة المؤسسة 
يمون تفسير محدودية اعتماد الم ص م في الجزائر على القروض الاستثلمارية :  H2الفرضية الثلانية 

بالاعتماد على نتائج المقاربات النظرية والدراسات الميدانية المفسرة للهيو  المالي للم ص م والتي تشير 
ج  في الهيو  المالي والعوام  المحددة قتراض طوي  الأحصائية بين نسبة الإإلى وجود علاقة ذات دلالة إ

 :لى الفرضيات الفرعية التاليةإله، حيث تتجزأ هذه الفرضيات 
إلى زيادة في حجم صول الثلابتة يؤدي رتفاع في حجم الأالإ:  H2.1ولى الفرضية الفرعية الأ

 ج  في الهيو  المالي للم ص م في الجزائر،القروض طويلة الأ
رتفاع في حجم القروض إلى الإالزيادة في حجم المؤسسة يؤدي :  H2.2 الثلانيةالفرعية الفرضية 

 ج  في الهيو  المالي للم ص م في الجزائر،طويلة الأ
نخفاض في حجم القروض إلى الإالزيادة في ربحية المؤسسة يؤدي  : H2.3 الثلالثلةالفرضية الفرعية 

 ج  في الهيو  المالي للم ص م في الجزائر،طويلة الأ
رتفاع في حجم القروض إلى الإالزيادة في فرص نمو المؤسسة يؤدي :  H2.4 الرابعةالفرضية الفرعية 

 ج  في الهيو  المالي للم ص م في الجزائر،طويلة الأ
الرفع في مردودية المؤسسة يؤدي الى الانخفاض في حجم :  H2.5 الخامسةفرعية الفرضية ال

 .القروض طويلة الاج  في الهيو  المالي للم ص م في الجزائر
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حاولنا الاعتماد على ثلاثة  فإننا ،لى طبيعة المعطيات المتاحة في دراستنا الحاليةإوعليه وبالنظر 
حتيجاتها إج  لتموي  ص م في الجزائر للقروض طويلة الأ الم متغيرات تابعة للتعبير على مدى استخدام

ونسبة صول إجمالي الألى إج  قتراض و نسبة الاقتراض طوي  الألاستثلمارية والمتمثللة في نسبة الإا
 .ةتصول الثلابجمالي الأإج  الى قتراض طوي  الأالإ

ساسي لمدى اعتماد الم ص الأن توون المحدد أفي حين تم حصر المتغيرات المفسرة التي من المتوقع 
 نسبة هيو  الاصولج  لتموي  استثلماراتها في المتغيرات التالية، مح  الدراسة على القروض طويلة الأم 

(GAR)  ،اجمالي الاصول (ACT)  نسبة الربحية ،(PROF)  التغير في رقم الاعمال ،(VRCA)  التغير ،
 . (REN)، المردودية المالية  (VRACT)في اجمالي الاصول 

الميزانيات والمتمثللة في اختبار فرضيات البحث من خلال استخدام البيانات المالية والمحاسبية وقد تم 
م ص  ,1لعينة تتوون من  0200 حتى 0202حسابات جدول النتائج لثللاثة سنوات متعاقبة بين المالية و 

 .على مستوى ولاية سطيف أمون الحصول عليها عن طريق المركز الوطني للسج  التجاريوالتي  ،م
المتعدد لاختبار العلاقة بين المتغير الخطي وقد تم في الدراسة الحالية الاعتماد على أسلوب الانحدار 

ن النموذج الأمثل  الذي أظهر وجود علاقة ذو أتبين ، حيث و المتغيرات المستقلة الثللاثةبأشواله التابع 
لى إج  يلة الأعلاقة بين نسبة القروض طو  الى وجود حصائية هو النموذج الثلاني الذي يشيرإدلالة 

كمتغيرين    (REN)المردودية المالية و  (GAR)صول هيو  الأكمتغير تابع و  (DTLT1)صول إجمالي الأ
 .مفسرين

 :وقد كانت نتائج اختبار الفرضيات على الشو  التالي
ج  المتمثل  في نسبة القروض طويلة الأحصائية بين المتغير التابع و إدلالة  اتذ وجود علاقة طردية . أ
ن أالتي تعتبر هذه النتيجة تتوافق ومحتوى نظرية الوكالة ، صولصول والمتغير المفسر هيو  الأالأ جماليإلى إ

قيمة القروض صول المؤسسة لها اثر ايجابي على أصول الثلابتة في هيو  الضمانات المعبر عنها بقيمة الأ
لى التخفيض في تولفة الوكالة للملاك والمقرضين على حد سواء ، وبالتالي إنها تؤدي أوهذا على اعتبار 

التي ( الضمانات)صول الثلابتة يمة الأن قأحيث  ،ولى صحيحةالأالفرعية ن الفرضية أعتبار إيمون 
في الجزائر على  اد الم ص مساسي في تحديد مدى اعتمأتمتلوها الم ص م مح  الدراسة تعتبر عام  

 ،ج  في تموي  استثلماراتهالقروض طويلة الأ
وعليه تم ، صول  والهيو  المالي للم ص م جمالي الأإحصائية بين إدلالة  اتعدم وجود علاقة ذ . ب

في الم ص م ( حجم المؤسسة)صول إجمالي الأن أالثلانية غير مؤكدة حيث الفرعية ن الفرضية ألى إالتوص  
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في الجزائر على القروض طويلة  ساسي في تحديد مدى اعتماد الم ص مألا تعتبر عام   مح  الدراسة
 ،ج  في تموي  استثلماراتهاالأ
ج  قتراض طويلة الأ  في نسبة الإتغير التابع المتمثلحصائية بين المإدلالة  اتوجود علاقة عوسية ذ . ت
فضلية مصادر أتوافق ومحتوى نظرية ترتيب هذه النتيجة ت، والمتغير المفسر نسبة الربحيةصول جمالي الأإلى إ

عتماد على ة عامة والم ص م خصوصا يفضلون الإن مالوي المؤسسات بصفألى إالتي تشير  التموي 
ن هناك ترتيب أصدار مما يعني لى التموي  بالاقتراض ثم الإإالتموي  الذاتي كأهم مصدر مالي قب  اللجوء 

ى مدى قدرة المؤسسة على تحقيق ا الترتيب يتوقف علفضليتها، ولون هذألمصادر التموي  حسب 
نها أالسلبي على قيمة القروض وهذا على اعتبار  ثرلنسبة الربحية الأ نإلهذا ف .رباح وإعادة استثلمارهاالأ

مؤكدة حيث  الثلالثلةالفرعية ن الفرضية أرباح المحتجزة ، وبالتالي يمون اعتبار لى الزيادة في قيمة الأإتؤدي 
ساسي في تحديد مدى أالتي تحققها الم ص م مح  الدراسة تعتبر عام  ( ربحية المؤسسة) الربحية ان نسبة

 ،ج  في تموي  استثلماراتهافي الجزائر على القروض طويلة الأ اعتماد الم ص م
التغير في اجمالي الاصول من و  صائية بين التغير في رقم الاعمالدلالة اح ذاتعدم وجود  علاقة  . ث

الرابعة غير مؤكدة  الفرعية ان الفرضية توصلنا الىوعليه ، المالي للم ص م  من جهة اخرى  جهة والهيو 
في الم ص م مح  الدراسة لا  (نمو المؤسسة)والتغير في اجمالي الاصول  حيث ان التغير في رقم الاعمال

تعتبر عام  اساسي في تحديد مدى اعتماد الم ص م في الجزائر على القروض طويلة الاج  في تموي  
 ،استثلماراتها

ج  المتمثل  في نسبة القروض طويلة الأدلالة احصائية بين المتغير التابع و  اتذ وجود علاقة عوسية . ج
 الخامسةالفرعية وبالتالي يمون اعتبار ان الفرضية  ،ودية الماليةصول والمتغير المفسر المردالي الأجمإلى إ

التي تحققها الم ص م مح  الدراسة تعتبر عام  ( مردودية المؤسسة)حيث ان المردودية المالية  ،مؤكدة
 .اساسي في تحديد مدى اعتماد الم ص م في الجزائر على القروض طويلة الاج  في تموي  استثلماراتها

ص م مح  الدراسة  للميمون القول ان نتائج الدراسة الميدانية  ،ار الفرضياتومن خلال اختب
اظهرت نتائج مقاربة بشو  كبير لما تم التوص  اليه من خلال الاحصاء الاقتصادي الاول الذي تم انجازه 

حيث تم التوص  الى ان اهم مصادر التموي  التي  ،0200من طرف الديوان الوطني للإحصاء لسنة 
مرتبة حسب اهميتها  ،تعتمد عليها المؤسسات الاقتصادية في الجزائر عموما والم ص م بوجه الخصوص

ومن  ،، وقد يمون تفسير ذلك حسب وجهة نظرناعلى الشو  التالي التموي  الذاتي ثم القروض البنوية
ن الم ص م التي تحقق نسب ربحية ومردودية مالية مرتفعتين تق  فيها ألى إ ،خلال نتائج الدراسة الميدانية
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وبالتالي فهي تحاول تموي  استثلماراتها بالدرجة الاولى  ،نسبة القروض طويلة الاج  الى اجمال الاصول
 .بالاعتماد على التموي  الذاتي من خلال احتجاز وإعادة استثلمار جزء من الارباح المحققة

التي تشير الى ان مالوي  فضلية مصادر التموي أنظرية ترتيب فق ومحتوى هذه النتيجة تتوا
عتماد على التموي  الذاتي كأهم مصدر مالي قب  م خصوصا يفضلون الإة عامة والم ص المؤسسات بصف

 .فضليتهاأن هناك ترتيب لمصادر التموي  حسب أمما يعني  ،لى التموي  بالاقتراض ثم الاصدارإاللجوء 
ن جزء من مدى توسع الم ص م في ألى إتم التوص  في الدراسة الميدانية الحالية  ،خرومن جانب آ

يمون تفسيره بمدى قدرة المؤسسات على توفير  ،استخدام القروض طويلة الاج  لتموي  استثلماراتها
ن الم ص م التي تمتلك حجم استثلمارات اكبر قد تتمون من الحصول على قيمة أحيث  ،الضمانات

 .ج روض طويلة الأكبر من القأ
ن جزء مهم من تفسير محددات لجوء الم ص م في الجزائر للقروض طويلة أوبالتالي يمون القول 

الاج  لتموي  استثلماراتها تحومه مجموعة من المحددات المؤثرة في مدى اعتماد مالوي ومسيري الم ص م 
 حيث ان، مؤكدة الثلانيةوبالتالي يمون اعتبار ان الفرضية  ،على القروض طويلة الاج  في هيولها المالي

متلاكها لحجم استثلمار مناسب إلى مدى إ بالإضافة ،استثلمارها وإعادةقدرة المؤسسة على تحقيق الارباح 
لتقديمها كضمانات لدى البنوك للحصول على القروض البنوية طويلة الاج  تمثل  محددات اساسية لمدى 

 .ج  لتموي  استثلماراتهاالقروض طويلة الأاعتماد الم ص م على 
يمون القول   ،فمن خلال نتائج اختبار فرضيات الدراسة ،دراسةشوالية الإابة على وبالتالي وكإج

قد  ،ج  لتموي  استثلماراتهاص م في الجزائر للقروض طويلة الأ ن جزء مهم من تفسير محدودية لجوء المأ
غلبية مصادر التموي  الخارجية أن أة وعدم تنوعها على اعتبار لى محدودية مصادر التموي  الخارجيإيعود 

الى مدى  بالإضافةللم ص م في الجزائر هي عبارة عن قروض متحص  عليها من طرف بنوك عمومية، 
 كما ان لسوكيات  ،قدرة الم ص م على توفير الضمانات الملائمة للحصول على القروض البنوية

ثر الوبير على مدى اعتمادها على القروض البنوية طويلة الاج  لأسيري الم ص م اموميولات مالوي و 
والذين قد يفضلون المحافظة على الاستقلالية المالية للمؤسسة من خلال عدم الرغبة في اللجوء الى 

وقد يرجع هذا السلوك حسب  .كبرأالتموي  الخارجي ومحاولة الاعتماد على التموي  الذاتي بدرجة 
حتى بالمحيط الخارجي والذي تحومه مبادئ و ة عوام  مرتبطة بشخصية المالك والمسير وجهة نظرنا الى عد

ويمون  .م الاعتماد على التموي  عن طريق القروض البنويةالشريعة الاسلامية والعادات والتقاليد والتي تحرّ 
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ية كآفاق الم ص م في مجال التموي  بالقروض البنو ياعتبار دراسة محددات سلوك وميول مالوي ومسير 
 .لدراسات مستقبلية
 :هم التوصيات التي يمون الخروج بها من خلال هذه الدراسة نذكر منهاأومن بين 

ضرورة توفير قاعدة بيانات تضم ك  المعلومات المتعلقة بقطاع الم ص م على المستوى الوطني توون  . أ
بهدف الوصول الى التشخيص الدقيق  يمتاحة لجميع الفاعلين في مجال البحث العلمي والمجال الاقتصاد

للم ص م من  ةللوضعية المالية للم ص م، مما سيسمح بوضع البرامج الملائمة لدعم القدرات التمويلي
 المصادر الخارجية،

ج  ختلطة في توفير التموي  طوي  الأتفعي  دور البنوك والمؤسسات المالية الخاصة والأجنبية والم . ب
مر الذي قد يسمح بخلق نوع من التنافسية بين البنوك في رية للم ص م، الأحتياجات الاستثلمالتلبية الإ
 لطبيعتها، قراض مبتورة ملائمةإفض  الخدمات المالية للم ص م وبتوفير آليات أتقديم 
ي للرفع من مساهمتها في تموي  الهيئات المالية المتخصصة مثل  مؤسسات التموي  الإيجار  تفعي  دور  . ت
 ارية للم ص م،حتياجات الاستثلمالإ
البنوك والمؤسسات المالية من جهة، وبين برامج الدعم الحوومية  البحث عن التوام  الأمثل  بين . ث

ممون  دكبر عدأشراك إمحاولة و جهة أخرى، من خلال التنسيق في الأداء  الموجهة لقطاع الم ص م من
خاصة تلك التي  تموي  الم ص مفي جنبية والمختلطة الأ ،او الخاصة ةالوطني ةمن البنوك والمؤسسات الماليى

رتفاع المخاطرة ؤسسات المالية من تمويلها نظرا لالا تتمون البنوك والمقد في مرحلتي الإنشاء والنمو، والتي 
 ،فيها
نشاء السوق الخاصة بالم ص م سنة إخاصة بعد في تموي  الم ص م بورصة القيم المنقولة تفعي  دور  . ج

ن لتفعي  أو المتوسطة في هذه السوق، كما أي مؤسسة من الحجم الصغير أدراج  إحيث لم يتم  ،0200
ثر الغير مباشر في تنويع المصادر الخارجية لتموي  الاحتياجات الأكذلك دور بورصة القيم المنقولة  

طر نشاء مؤسسات مالية متخصصة مثل  مؤسسات رأس المال المخاإالاستثلمارية للم ص م من خلال 
 تتطلب آلية تمويلها توفر بورصة للقيم المنقولة تمونها من التنازل عن استثلماراتها،والتي 
دور الاجهزة الحوومية المتخصصة في تقديم الدعم المالي للم ص م من خلال مساهمتها في تفعي   . ح

ق ضمان قتراضية لدى البنوك مثل  ما هو الحال بالنسبة لصندو الإمن قدرتها  توفير الضمانات للرفع
القروض الاستثلمارية للم ص م وصندوق ضمان القروض للم ص م، والتي تبقى مساهمتها جد محدودة في 

 هميتها الجوهرية،أقروض الاستثلمارية للم ص م رغم الضمانات للتوفير 
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في مجال الإدارة المالية،  الم ص ملصالح مالوي ومسيري  وإعلامية توفير دورات تدريبية وتووينية . خ
عتماد على التموي  الخارجي كمصدر مالي مهم لتنمية استثلماراتهم أهمية الإبمدى سيسهم بهدف تح

والرفع من حجم نشاط مؤسساتهم وعدم الاعتماد فقط على التموي  الذاتي في تموي  الاحتياجات 
وكيفية تسيير مواردهم  المتاحةمصادر التموي   مختلف حول الاستثلمارية، بالإضافة الى تقديم شروحات
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  (20)الملحق رقم   
 

حسب حجم اليد العاملة الموظفة في الم ص م وكبيرة الحجم غير المالية خلال     u-27توزيع دول الاتحاد الاوروبي  
  5005-5002الفترة من  

 
5002 5005 

 الحجم كبيرة م ص و م كبيرة الحجم م ص و م
 838080 1765849 771616 1595601 النمسا

 815305 1704729 803340 1603910 بلجيكا

 466625 1457556 498100 1318161 بلغاريا

 43685 190845 34649 176844 قبرص

 1029060 2381681 1115224 2387217 جمهورية التشيك

 640234 1269898 582627 1131376 الدنمارك

 89603 311956 89526 307633 استونيا

 539529 865986 509181 726673 فينلندا

 4844302 8528018 5553919 8834416 فرنسا

 9251470 15607258 8235321 12436890 المانيا

 362174 2066401 451939 2040416 اليونان

 669718 1795856 731875 1788010 المجر

 330240 732618 326754 657497 إرلندا

 2991720 12124153 2804707 12181994 إيطاليا

 124281 426967 151582 471491 لاتفيا

 188635 593145 232111 643125 ليتوانيا

 75383 158393 72323 132898 ليكسمبورغ

 27611 88785 25745 89591 مالطا

 1837760 3471866 1529513 3149976 هولندا

 2582109 5498118 2286727 5289295 بولندا

 646706 2342236 587016 2689195 البرتغال

 1316458 2692140 1574977 2463369 رومانيا

 402161 563186 428027 501339 سلوفاكيا

 173358 413317 196685 375762 سلوفينيا

 2937029 9029692 2849066 10537765 إسبانيا

 1019313 1826497 965894 1672366 السويد

 8076305 9570165 8323771 9787032 المملكة المتحدة

 42318854 87477311 41732215 84989842 المجموع

 2487469 م ص و مالفرق 

 586639 مؤسسات كبيرة الفرق 

 2.84 1المعدل الصافي 

 1.39 2المعدل الصافي 
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http://ec.europa.eu/enterprise/policies/sme/facts-figures-analysis/performance-

review/index_en.htm 
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  (20)الملحق رقم   
 

حسب القيمة المضافة الاجمالية في الم ص م وكبيرة الحجم غير المالية خلال     u-27توزيع دول الاتحاد الاوروبي  
 5005-5002الفترة من  

 
5002 5005 

 كبيرة الحجم م ص و م كبيرة الحجم م ص و م
 64140.3 99273.8 51403.5 77228.1 النمسا

 71046.5 113333.7 60465.8 82960.2 بلجيكا

 7038.1 11430.4 4606.5 5235.3 بلغاريا

 2240.9 7132.8 1513.5 5446.2 قبرص

 37098.6 46607.9 25887.2 32193.1 جمهورية التشيك

 43902.9 78593.1 36788.2 73372.7 الدنمارك

 2356.3 6000.6 1489.8 4381.6 استونيا

 38684.6 51001.8 34535.7 40991 فينلندا

 355181.1 509860.6 347743.5 412244.9 فرنسا

 658733.2 769296.5 515037.9 565941.5 المانيا

 20644.1 47530.8 19849.3 44785.3 اليونان

 21992.8 25588.1 20036.5 20258 المجر

 41476.5 43943.8 40599.9 48022.7 إرلندا

 196347 422304.1 172594.9 420032.1 إيطاليا

 2875.1 5602.6 1965.7 4852.4 لاتفيا

 3881.1 6717.8 3325.3 5007 ليتوانيا

 5572.5 14905.4 4969.8 8087.4 ليكسمبورغ

 1630.1 3022.3 825.6 2002.6 مالطا

 118281.7 202856.4 95834.7 147000.5 هولندا

 80800.8 86299.7 62914.9 59069.5 بولندا

 24395.9 50998.2 22181.6 46743.7 البرتغال

 23019 25351 14779.5 13408.5 رومانيا

 11344.1 12281.4 8386.8 6721.4 سلوفاكيا

 6668.3 11248.9 5836.3 8430.3 سلوفينيا

 174665.6 332305.2 155619 338987.7 إسبانيا

 80684.1 113490.5 66551.5 83214.5 السويد

 497030.2 490562.7 494362.1 527056.1 المملكة المتحدة

 2591731.4 3587540.1 2270105 3083674.3 المجموع

 503865.8 م ص و مالفرق 

 321626.4 مؤسسات كبيرة الفرق 

 12/80/1824شوهد يوم  DG entreprises et industrieالموقع الرسمي للمديرية العامة للمؤسسات والصناعات الاوروبية : المصدر
http://ec.europa.eu/enterprise/policies/sme/facts-figures-analysis/performance-

review/index_en.htm 
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 (04)م  ـــق رقـحـالمل
  0282إلى    8811من   ت المتحدة الامريكية خلال الفترةسات الخاصة حسب الحجم في الولاياتوزيع المؤس

مؤسسات لا توظف  السنوات
 أي عامل اجير

اجمالي 
 المؤسسات

 حجم المؤسسة حسب عدد العمال
 فأكثر 522من  522أقل من  488 - 82 من 88 - 02من  02أقل من  88 - 82من  8 - 5 من 4 - 2من 

2010 22,110,628 5,734,538 3,575,240 968,075 617,089 5,160,404 475,125 81,773 5,717,302 17,236 

2009 21,695,828 5,767,306 3,558,708 1,001,313 610,777 5,170,798 495,673 83,326 5,749,797 17,509 

2008 21,351,320 5,930,132 3,617,764 1,044,065 633,141 5,294,970 526,307 90,386 5,911,663 18,469 

2007 21,708,021 6,049,655 3,705,275 1,060,250 644,842 5,410,367 532,391 88,586 6,031,344 18,311 

2006 20,768,555 6,022,127 3,670,028 1,060,787 646,816 5,377,631 535,865 90,560 6,004,056 18,071 

2005 20,392,068 5,983,546 3,677,879 1,050,062 629,946 5,357,887 520,897 87,285 5,966,069 17,477 

2004 19,523,741 5,885,784 3,579,714 1,043,448 632,682 5,255,844 526,355 86,538 5,868,737 17,047 

2003 18,649,114 5,767,127 3,504,432 1,025,497 620,387 5,150,316 515,056 84,829 5,750,201 16,926 

2002 17,646,062 5,697,759 3,465,647 1,010,804 613,880 5,090,331 508,249 82,334 5,680,914 16,845 

2001 16,979,498 5,657,774 3,401,676 1,019,105 616,064 5,036,845 518,258 85,304 5,640,407 17,367 

2000 16,529,955 5,652,544 3,396,732 1,021,210 617,087 5,035,029 515,977 84,385 5,635,391 17,153 

1999 16,152,604 5,607,743 3,389,161 1,012,954 605,693 5,007,808 501,848 81,347 5,591,003 16,740 

1998 15,708,727 5,579,177 3,376,351 1,011,849 600,167 4,988,367 494,357 80,075 5,562,799 16,378 

1997 15,439,609 5,541,918 3,358,048 1,006,897 593,696 4,958,641 487,491 79,707 5,525,839 16,079 

1996 N.A.    5,478,047 3,327,783 996,356 585,844 4,909,983 476,312 76,136 5,462,431 15,616 

1995 N.A.    5,369,068 3,249,573 981,094 576,866 4,807,533 469,869 76,222 5,353,624 15,444 

1994 N.A.    5,276,964 3,208,235 964,985 563,097 4,736,317 452,383 73,267 5,261,967 14,997 

1993 N.A.    5,193,642 3,139,518 962,481 559,602 4,661,601 445,900 71,512 5,179,013 14,629 

1992 14,325,000 5,095,356 3,075,280 945,802 551,912 4,572,994 439,084 69,156 5,081,234 14,122 

1991 N.A.    5,051,025 3,036,304 941,296 551,299 4,528,899 439,811 68,338 5,037,048 13,977 

1990 N.A.    5,073,795 3,020,935 952,030 562,610 4,535,575 453,732 70,465 5,059,772 14,023 

1989 N.A.    5,021,315 3,003,224 937,202 553,449 4,493,875 443,959 69,608 5,007,442 13,873 

1988 N.A.    4,954,645 2,979,905 923,580 540,988 4,444,473 430,640 66,708 4,941,821 12,824 
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 (00)م  ــــــق رقــــالملح
  0282إلى    8811من   المتحدة الامريكية خلال الفترةتوزيع اليد العاملة الموظفة في المؤسسات الخاصة حسب الحجم في الولايات  

مؤسسات لا توظف  السنوات
 أي عامل اجير

عدد اجمالي 
 العمال

 توزيع عدد العمال حسب حجم المؤسسة 
 فأكثر 522من  522أقل من  488 - 82 من 88 - 02من  02أقل من  88 - 82من  8 - 5 من 4 - 2من 

2010 0 111,970,095 5,926,452 6,358,931 8,288,385 20,573,768 18,554,372 15,868,540 54,996,680 56,973,415 

2009 0 114,509,626 5,966,190 6,580,830 8,191,289 20,738,309 19,389,940 16,153,254 56,281,503 58,228,123 

2008 0 120,903,551 6,086,291 6,878,051 8,497,391 21,461,733 20,684,691 17,547,567 59,693,991 61,209,560 

2007 0 120,604,265 6,139,463 6,974,591 8,656,182 21,770,236 20,922,960 17,173,728 59,866,924 60,737,341 

2006 0 119,917,165 5,959,585 6,973,537 8,676,398 21,609,520 21,076,875 17,537,345 60,223,740 59,693,425 

2005 0 116,317,003 5,936,859 6,898,483 8,453,854 21,289,196 20,444,349 16,911,040 58,644,585 57,672,418 

2004 0 115,074,924 5,844,637 6,852,769 8,499,681 21,197,087 20,642,614 16,757,751 58,597,452 56,477,472 

2003 0 113,398,043 5,768,407 6,732,132 8,329,813 20,830,352 20,186,989 16,430,229 57,447,570 55,950,473 

2002 0 112,400,654 5,697,652 6,639,666 8,246,053 20,583,371 19,874,069 15,908,852 56,366,292 56,034,362 

2001 0 115,061,184 5,630,017 6,698,077 8,274,541 20,602,635 20,370,447 16,410,367 57,383,449 57,677,735 

2000 0 114,064,976 5,592,980 6,708,674 8,285,731 20,587,385 20,276,634 16,260,025 57,124,044 56,940,932 

1999 0 110,705,661 5,606,302 6,652,370 8,129,615 20,388,287 19,703,162 15,637,643 55,729,092 54,976,569 

1998 0 108,117,731 5,584,470 6,643,285 8,047,650 20,275,405 19,377,614 15,411,390 55,064,409 53,053,322 

1997 0 105,299,123 5,546,306 6,610,374 7,962,136 20,118,816 19,109,691 15,316,863 54,545,370 50,753,753 

1996 0 102,187,297 5,485,712 6,541,288 7,854,502 19,881,502 18,643,192 14,649,808 53,174,502 49,012,795 

1995 0 100,314,946 5,395,432 6,440,349 7,734,080 19,569,861 18,422,228 14,660,421 52,652,510 47,662,436 

1994 0 96,721,594 5,318,961 6,332,580 7,543,777 19,195,318 17,693,995 14,118,375 51,007,688 45,713,906 

1993 0 94,773,913 5,258,195 6,313,651 7,498,345 19,070,191 17,420,634 13,825,238 50,316,063 44,457,850 

1992 0 92,825,797 5,178,909 6,202,861 7,390,874 18,772,644 17,121,010 13,307,187 49,200,841 43,624,956 

1991 0 92,307,559 5,151,143 6,174,730 7,386,939 18,712,812 17,146,411 13,143,390 49,002,613 43,304,946 

1990 0 93,469,275 5,116,914 6,251,632 7,543,360 18,911,906 17,710,042 13,544,849 50,166,797 43,302,478 

1989 0 91,626,094 5,054,429 6,152,151 7,420,196 18,626,776 17,353,444 13,373,640 49,353,860 42,272,234 

1988 0 87,844,303 5,006,203 6,060,724 7,252,715 18,319,642 16,833,702 12,761,379 47,914,723 39,929,580 
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 (08)م  ــــــــق رقـــــالملح
  بيانات المجمعة حسب متغير نسب الاقتراض  للترتيب تصاعدي  

 DTT DTLT1 DTLT2 GAR ACT PROF VRCA VRACT REN البيانات

1 0 0 0 0,5416 16092744,35 0,0014 0 0 0,203 

2 0 0 0 0,6182 16116724,42 0,0016 0,8244 -0,0015 0,1914 

3 0,022 0,0006 0,0009 0,7005 1978646093 -0,0143 0 0 -0,0381 

4 0,0239 0,0006 0,0007 0,8923 1968919703 0,0444 0,0644 0,0274 0,0932 

5 0,0396 0,0006 0,0009 0,6726 2022885334 0,0171 0,2666 -0,0219 0,0355 

6 0,0828 0 0 0,9409 101459186,3 0,0098 0 0 0,8907 

7 0,0953 0,035 0,0969 0,4581 4076880460 0,0118 0,3149 0,0012 0,0309 

8 0,1083 0,0623 0,1348 0,5712 3567412049 0,0071 0,2969 0,1428 0,017 

9 0,1189 0 0 0,9181 196935330,4 0,0161 0 0 0,0459 

11 0,1252 0,0976 0,1617 0,6493 1091479508 0,0339 0 0 0,0446 

11 0,1406 0 0 0,7928 171660503,1 0,0253 0,7434 0,1472 0,0629 

12 0,1526 0 0 0,8425 172056910,9 0,0007 0,4531 -0,0023 0,0033 

13 0,1612 0 0 0,4758 250485543,7 0,2397 -0,9986 -0,1236 0,8176 

14 0,1754 0,1355 0,227 0,6162 1140526547 0,0032 0,3222 -0,043 0,0045 

15 0,1867 0 0 0,9375 107424767,8 0,0033 -0,757 0,0379 0,1745 

16 0,1889 0,0366 0,4047 0,4656 90256678,96 0,0834 0,2752 0,3723 0,2182 

17 0,1925 0 0 0,9513 111493044,2 0,0026 2,7243 -0,09 0,1268 

18 0,2025 0,1161 1,4073 0,1903 3615394969 0,0486 0,1135 0,0222 0,07 

19 0,2029 0,0547 0,1317 0,6237 2958063682 0,0795 0 0 0,125 

21 0,2112 0,1725 0,2847 0,6264 1174494894 0,0392 -0,2756 -0,0289 0,0596 

21 0,2126 0,105 1,6475 0,3083 2441621352 0,068 0,152 0,102 0,1145 

22 0,2166 0 0 0,4753 219514391,3 0,2159 0 0 0,4317 

23 0,2189 0,099 0,2294 0,6338 2690764358 0,0723 0,1959 0,0993 0,1182 

24 0,2213 0,1734 0,4311 0,9108 4081748364 0,0127 0 0 0,0325 
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25 0,2218 0,0823 0,1714 0,9392 3938302201 0,0969 0 0 0,2802 

26 0,2259 0,0319 0,084 0,8674 62675663,86 0,0208 0 0 0,4089 

27 0,2335 0,0592 0,1066 0,6885 3695736908 0,0509 0 0 0,0696 

28 0,235 0,0267 0,0385 0,7615 192544099 0,1677 0,0201 0,3009 0,3182 

29 0,2359 0,144 0,2219 0,7483 3575823725 0,0456 0,1026 0,0111 0,0667 

31 0,2905 0,2814 0,2954 0,9934 10418987764 0,006 -0,0515 0,046 0,0087 

31 0,2972 0 0 0,5777 571267670,1 0,0168 -0,0819 1,5944 0,1394 

32 0,3025 0,2097 0,4799 0,9289 193167395,6 0,0437 0,7584 0,3438 0,1318 

33 0,3079 0,2933 0,3143 0,9897 11069835490 0,0059 0 0 0,0088 

34 0,3089 0,2015 0,792 0,5885 325119000,2 0,0467 0 0 0,2269 

35 0,3199 0,1842 0,3985 0,8891 1361872021 0,059 1,6034 1,8918 0,2496 

36 0,372 0,2523 0,7938 0,8951 259574365 0,0516 0,4233 0,2525 0,1872 

37 0,4007 0,3531 0,8854 0,9112 1375176293 0,0572 0,4002 -0,0097 0,3122 

38 0,402 0,3113 0,3296 0,9922 10898582991 0,0057 0,2854 0,0157 0,0086 

39 0,4055 0,2307 0,3615 0,8787 1264545430 0,0341 0 0 0,0823 

41 0,421 0,3255 4,5561 0,3439 123859201,3 0,0119 0 0 0,0408 

41 0,4491 0,1165 0,5514 0,545 782738702,7 0,0873 0 0 0,3373 

42 0,4559 0 0 0,8929 214754273 0,0679 0,8907 0,6031 0,2548 

43 0,4649 0 0 1,0875 344271387,2 0,0625 1,0324 0,0471 0,2859 

44 0,4727 0,2121 0,7783 0,4649 588548844,6 0,0948 0,2804 0,3299 0,4158 

45 0,4893 0 0 0,2988 1482075570 0,0097 0 0 0,2091 

46 0,4974 0,2918 0,4562 0,926 330241347,8 0,0035 0 0 0,0148 

47 0,4993 0,3218 0,4594 0,8744 327638118,5 0,0024 -0,0527 -0,0053 0,0103 

48 0,5164 0,319 0,4662 0,8803 998080559,8 0,0254 0,1623 0,267 0,1175 

49 0,5313 0,3405 0,5232 0,9137 325894568,4 0,0075 0,2687 0,0133 0,0316 

51 0,5519 0,3669 0,4717 0,881 839362814,4 0,0568 0,3206 0,1891 0,2506 

51 0,6254 0,6184 0,9846 0,8717 14779566 -0,2272 0,0821 0,4552 -1,6933 

52 0,6274 0,2719 0,5274 0,8765 329315455,7 0,0666 -0,9598 -0,8097 0,4049 
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53 0,6806 0,0074 0,1789 0,3669 2751419831 0,0481 0,2693 0,2834 0,3493 

54 0,6813 0,4249 1,2184 0,8223 21507067 -0,217 0 0 -2,3539 

55 0,6847 0,519 0,6906 0,8937 225587536,3 -0,268 2,2267 0,4598 -1,876 

56 0,687 0,0039 0,2112 0,3532 3531096331 0,056 0 0 0,5109 

57 0,6909 0,5393 1,5474 0,9367 360485487,2 0,0559 0 0 0,2284 

58 0,7986 0,0105 0,2158 0,4316 2168096418 0,0194 0,637 0,269 0,2382 

  من اعداد الباحث: المصدر
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 (90)الملحق رقم  

 المؤسساتقـائمـــة  
 

ALGERIE TRANSFORMATION PLASTIQUE SETIF 1 
EURL " PROFORM " 2 
EURL "ARAB PHARM" 3 
EURL "PLAST BROS" 4 
EURL "SATEREX" 5 
EURL "SM TOP IMP EXP" 6 
EURL "TIMLOUKA PHARM" 7 
EURL CAPSI 8 
EURL SETIF AROMES ABERKANE 9 
EURL SETIF BOUTEILLES 10 
EURL SETIF FIBRE 11 
EURL SETIFIS DETERGENTS 12 
MALAK PLAST SETIF 13 
MALEKITE SETIFIAN GRAVELPITS 14 
MENUFACTURE DE CHAUSSURESSETIFIENNES "MACS" 15 
PA CUIRS SYNTHETIQUES SETIF 16 
PGMN SETIF 17 
ROYAL AUTO SETIFIS 18 
SARL "  GH MED " 19 
SARL "  OUISSA PHARM " 20 
SARL " GK PLAST" 21 
SARL " HIDHAB PLAST" 22 
SARL " MEHEMLI IMP EXP " 23 

SARL " NODA PLAST " 24 

SARL " PREFORM PLAST" 25 

SARL " YOUCEF RAFIK INDUSTRIE ET IMP EXP"  26 

SARL "ABABOU ELECTRONICS" 27 

SARL "AL ACHER MIN RAMADANE FABRICATION METALLURGIQUE & PLASTIQUES 28 

SARL "BOISSONS NOUVELLE COMPAGNIE"  29 

SARL "EAU MINERALE DJEMILA" 30 

SARL "EURL SOPLAIT" 31 

SARL "MABPRO GAZ ALGERIE" 32 

SARL "MONDIAL JUMBO FRERES GHARZOULI" 33 

SARL "SAFCER" 34 
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SARL "SETIF ENERGIE" 35 

SARL "SETIFIS BOTTLING COMPAGNY" 36 

SARL EL IMARA DE SETIF 37 

SARL FLECOMAT 38 

SARL HIMA SETIF 39 

SARL LAZA HYDRO SETIFIENE 40 

SARL"AGRO FILM PACKAGING" 41 

SARL"ISSAADI COM" 42 

SETIF CANAL 43 

SETIF MAILLE DE SIGNALISATION 44 

SNC " SETIPLAST " 45 

SNC " SODIMFEL " 46 

SNC "HAMA ET ANGEL" 47 

SNC "SAMAANE NOURREDINE ET CIE" 48 

SNC BOUACID ET MAIZA SETIF 49 

SNC SETIF BUREAU BELLOUT ET CIE 50 

SPA "CALPLAST" 51 

SPA "CHIALI PROFIPLAST" 52 

SPA "MAMI" 53 

SPA "META PLAST INDUSTRIE" 54 

SPA SOCIETE D'INFRASTRUCTURE DE TRAVAUX ROUTIERS DE LA WILAYA DE SETIF 55 

SPA STE DE PRODUCTION DES GRAVIERS DE SETIF 56 

SPA"LAITERIE TELL " 57 

SPA"SIPLAST" 58 
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 قـائمـــة الجـــداول

 
 18 متجارب بعض الدول في تعريف الم ص : (10)الجدول رقم 

 12 0112 الاتحاد الاوروبي لسنة ةم  حسب توصيتعريف الم ص : (10)الجدول رقم 

 23 ملخص عن تعريف المؤسسات الصغيرة حسب نظام اميركا الشمالية لتصنيف الصناعة: (12)الجدول رقم 

 12 م في توفي فرص العمل في بعض الدولمساهمة الم ص : (10)الجدول رقم 

 57 0100توزيع المؤسسات غير المالية حسب الحجم في الاتحاد الاوروبي لسنة : (10)الجدول رقم 

توزيع اليد العاملة في القطاعات الاقتصادية غير المالية في الاتحاد الاوروبي حسب حجم  (:10)الجدول رقم 
 04 0100المؤسسات لسنة 

توزيددع القيمددة الم ددافة الاااليددة الققددة في القطاعددات الاقتصددادية غددير الماليددة في الاتحدداد : (10)الجدددول رقددم 
 05 0100الاوروبي حسب حجم المؤسسات لسنة 

 07 0101أ لسنة .م.توزيع المؤسسات الخاصة حسب الحجم في الو: (08)قم الجدول ر 

توزيددع اليددد العاملددة الموالمددة في المؤسسددات الخاصددة حسددب الحجددم في الولايددات المت دددة : (10)الجدددول رقددم 
 02 0101الامريكية لسنة 

 40 0102-0000توزيع المؤسسات حسب حجم رأس المال  في اليابان خلال اللمترة من  :(01) الجدول رقم

توزيع اليد العاملة الموالمة في القطاعات الاقتصادية غير المالية في اليابدان  حسدب حجدم : (00) الجدول رقم
 47 0102المؤسسات لسنة 

 46 0102-0000التطور التاريخي لحجم اليد العاملة في اليابان خلال اللمترة من  :(00) الجدول رقم

 42 0110توزيع المؤسسات غير المالية حسب الحجم في المملكة المت دة لسنة : (02) الجدول رقم

ة توزيدددع اليدددد العاملدددة الموالمدددة في القطاعدددات الاقتصدددادية غدددير الماليدددة في المملكدددة المت دددد: (00) الجددددول رقدددم
 74 0110حسب حجم المؤسسات لسنة 

توزيدددع رقدددم ااعمدددال القددد  في القطاعدددات الاقتصدددادية غدددير الماليدددة في المملكدددة المت ددددة : (00) الجددددول رقدددم
 71 0110حسب حجم المؤسسات لسنة 

 211 الثابتة( رأس المال)جدول اهتلاك للقرض الاستثماري وفقا لطريقة الاقساط : (00)الجدول رقم 

 215 الثابتة( اللموائد+رأس المال)جدول اهتلاك للقرض الاستثماري وفقا لطريقة الاقساط : (17)الجدول رقم 

اسدددتخدام المؤسسدددات لخددددمات الددددعم المدددا  الموجدددل للدددم ص و م في الددددول ااوروبيدددة  (: 01)الجددددول رقدددم 
 254 (حسب مدة نشاط المؤسسة)
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 204 المراج ةمثال توضي ي للمكرة (: 00)الجدول رقم 

 206 العاءد الق  من عملية  المراج ة(: 01)الجدول رقم 

 271 مختلف مصادر التمويل حسب دورة حياة الم ص و م(: 00)الجدول رقم 

 115 توزيع القروض الموجهة للاقتصاد حسب مدة الاست قاق(: 00)الجدول رقم 

 115 القطاعاتتوزيع القروض الموجهة للاقتصاد حسب (: 02)الجدول رقم 

 114 0110تعريف الم ص م حسب القانون التوجيهي لسنة (: 00)الجدول رقم 

 154 مكونات قطاع الم ص م(: 00)الجدول رقم 

 157 0102-0100مكونات قطاع الم ص م  حسب طبيعة الملكية خلال اللمترة (: 00)الجدول رقم 

 156 مكونات قطاع الم ص م حسب الصيغة القانونية (:00)الجدول رقم 

 152 توزيع الم ص م حسب المناط  الجغرافية(: 01)الجدول رقم 

 104 توزيع الم ص م حسب قطاعات النشاط(: 00)الجدول رقم 

 101 0102– 0110تطور عدد الم ص م الخاصة  ذات الشخصية المعنوية خلال اللمترة من (: 21)الجدول رقم 

 105 0102توزيع العمال في قطاع الم ص م للسداسي الاول من سنة (: 20)الجدول رقم 

تطور الناتج الداخلي الخام خارج قطداع الروقدات في المؤسسدات الخاصدة والعامدة خدلال (: 20)الجدول رقم 
 100 0100-0110اللمترة 

 107 عدد المشاريع الت نة في مشاتل المؤسسات(: 22)الجدول رقم 

 134 0102نشاط مراكز التسهيل حتى السداسي الاول من سنة (: 20)الجدول رقم 

 131 تطور التصريحات بالاستثمار لدى الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار( : 20)الجدول رقم 

حسب حجم اليد العاملة خلال السداسي الاول  توزيع المشاريع الاستثمارية المصرح بها(: 20)الجدول رقم 
 130 0102من سنة 

 132 نشاط صندوق ضمان قروض الاستثمارات للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة(: 57)الجدول رقم 

الى السداسدي الاول  0110نشاط صندوق ضمان القروض للدم ص م خدلال اللمدترة مدن (: 21)الجدول رقم 
 142 0102من 

الى  0110توزيددددع مشدددداريع  صددددندوق ضدددددمان القددددروض للددددم ص م خددددلال اللمددددترة مدددددن  (:20)الجدددددول رقددددم 
 141 حسب قطاع النشاط 0102السداسي الاول من 

 266 الهيكل الما  للتمويل الثلاثي(: 01)الجدول رقم 

 144 الهيكل الما  للتمويل الثنائي(: 00)الجدول رقم 
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 147 عدد المشاريع الممولة في اطار الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب (:00)الجدول رقم 

 174 الهيكل الما  للتمويل الثلاثي(: 02)الجدول رقم 

 172 معدلات التخلميض في نسب اللمائدة وفقا لتمويل الص و ت ب(:  00)الجدول رقم 

 170 الو و ت ق مالهيكل التمويلي للمؤسسات المصغرة من طرف (:   00)الجدول رقم 

ملخدددص نشددداط الاجهدددزة الوطنيدددة لددددعم انشددداء وةويدددل الم ص م حدددتى  ايدددة السداسدددي (: 00)الجددددول رقدددم 
 174 0102الاول من سنة 

 166 العوامل الددة لحجم الاموال المقترضة في الهيكل الما  للم ص م(: 00)الجدول رقم 

 522 فرضيات الدراسة(: 01)الجدول رقم 

 312 حساب وترميز المتغيرات(: 00)رقم الجدول 

 520 تحليل وصلمي للعينة محل الدراسة(: 01)الجدول رقم 

 316 0نتائج نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع (: 00)الجدول رقم 

 527 اختبار اللمرضيات وفقا للنموذج الاول(: 00)الجدول رقم 

 526 0نتائج نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع  (:02)الجدول رقم 

 522 اختبار اللمرضيات وفقا للنموذج الثاني(: 00)الجدول رقم 

 514 2نتائج نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع (: 00)الجدول رقم 

 512 اختبار اللمرضيات وفقا للنموذج الثالث(: 00)الجدول رقم 

 513 نتائج اختبار ستودنت للنموذج الثاني (:00)الجدول رقم 

 517 للنموذج الثاني Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testنتائج اختبار (:01)الجدول رقم 

 516 للنموذج الثاني Breusch-Pagan-Godfrey Testنتائج اختبار  (:00)الجدول رقم 

 512 اختبار استقلالية المتغيرات الملمسرة نتائج (:01)الجدول رقم 

 554 متغيرات ملمسرة 0بد 0نتائج نموذج الانحدار المتعدد للمتغير التابع  (:00)الجدول رقم 

 551 نتائج نموذج الانحدار المتعدد الامثل (:00)الجدول رقم 

 555 نتائج اختبار ستودنت للنموذج الامثل (:02)الجدول رقم 

 550 الامثلللنموذج  Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Testنتائج اختبار  (:00)الجدول رقم 

 553 الامثلللنموذج  Breusch-Pagan-Godfrey Testنتائج اختبار  (:00)الجدول رقم 

 557 اختبار اللمرضيات وفقا للنموذج الامثل (:00)الجدول رقم 

 557 الخطي المتعدد ملخص نماذج تحليل الانحدار (:00)الجدول رقم 

 504 نتائج نموذج الانحدار البسيط (:01)الجدول رقم 
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 قـائمـــة الأشكـــال

 
سكككك و ) 5105-5112نسككككطو  اككككو  افي ا تح د ا اروككككل  ارتح تحم  كككك   ال كككك    كككك  (: 10)الشككككقم   كككك  

 83 (5112ارسلس 

ارتح تحم حسك  حمك    او  عد  العمل  ا المؤسسكل  ار صاكل  و  كلم الملللكو ل وكل (: 15)الشقم     
 14 5105-5112ال        المؤسسل     

الصاو  ال سبي لعد  العمل  ا افي ا تح د  لم الملللكو ل وكل  ارتح تحم  ك ر ال ك    ك  (: 10)الشقم     
 14 5105إلى  5112

الصاو  ال سبي للقلمو المضلفو ارجملللو ا افي ا تح د  لم الملللو ل ول  ارتح تحم  ك   (: 10)الشقم     
 14 5105إلى  5112ال       

 13 5100 – 5112أ     ال       .د.الصاو  ال سبي لعد  افي ا تح د ا الو(: 12)  الشقم   

الى  5112أ  كككك   ال كككك    كككك  .د.نسككككطو  اككككو  العمللككككو المو  ككككو ا افي ا تح د ا الككككو(: 10)الشككككقم   كككك  
5100 45 

أ .د.نسككطو  اككو  القلمككو المضككلفو ارجملللككو اسققككو ا المؤسسككل  حسكك  ا مكك  ا الككو (:10)الشككقم   كك  
 44 5101الى  5112    ال       

 24  لخص ع  آللو عمم برنل ج شركل  ارسصثمل  ا ارعمل  الاغلم (: 10)الشقم     

 24 5100-0000نسطو الصاو  الس وي لعد  افي ا د حس  ا الللبلن     ال        (:10)الشقم    

 -0000 نسطو الصاكو  السك وي لعكد  المؤسسكل  كطكلم  ا مك  ا الللبكلن  ك   ال ك    ك (: 01)الشقم    
5100 

24 

 38 نسطو افي ا تح د الأتح تحبلو المصأثر  سلطلل ب قص اللد العل لو المؤهلو (:00)الشقم     

 85 نسطو القرتحض الط قلو ا تمو م  أس المل  العل م حس  حم  المؤسسو(: 05)الشقم     

 88  تح   حلل  المؤسسو الاغلم  تحالمصوساو(: 00)الشقم     

 88 الصمو لي لل  ا تح د مخاط  وضلحي لمخصلف أبعل  المشقم(: 00)الشقم     

 418 الع  و بين  قل و الأ وا  تحالهلقم المللي تحفقل للمد م الصقللدي(: 02)الشقم     

 448 الع  و بين  قل و الأ وا  تحالهلقم المللي ا  م  أثلم  قل و الإف س(: 16)الشقم     

 441  م  أثلم  قل و الإف س تحالضر طوالع  و بين الهلقم المللي تح لمو المؤسسو ا (: 00)الشقم     
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 442 الع  و بين الهلقم المللي تح قل و الوكللو(: 00)الشقم     

 442 الع  و بين الهلقم المللي تح لمو المؤسسو ا  م  أثلم  قل و الوكللو(: 00)الشقم     

 451 لفيالصمو م ع  طر ق اسواق  أس المل  تحالقرتحض الط قلو ا الع(: 51)الشقم     

 454 آللو الصمو م ا ا صال  ارسصدانو(: 50)الشقم     

 487  قونل   الع افي ا د(: 55)الشقم     

 847 الثلنيلل موذج  Jarque-Bera Testنصلئج ا صطل   (:23)الشقم     

 884 لل موذج ار ثم Jarque-Bera Testنصلئج ا صطل   (:24)الشقم     

 882 ا صطل  القد   الص طؤ و لل موذج ار ثم (:25)الشقم     

 
 



 

 
 
 
 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 الملاحق



 083 

 المـــلاحــققـائمـــة  

 
 058 3112ماي  6توصية الجنة الأوروبية حول تعريف الم ص و م في (: 10) الملحق رقم

حسقققج حاققققم اايقققا ااعاملقققة المو  ققققة في الم ص م   u-27توزيققققل اول ا اقققاا ا ورو  (: 13) الملحقققق رققققم
 063 3103-3112وكبيرة الحام غير المااية خلال اا ترة من 

حسقج ااييةققة المةقالاة ا ةاايقة في الم ص م وكبققيرة   u-27توزيققل اول ا اقاا ا ورو  (: 12) الملحقق رققم
 065 3103-3112الحام غير المااية خلال اا ترة من 

مقن  ت المتحاة ا مريكية خقلال اا قترةسات الخاصة حسج الحام في ااو ياتوزيل المؤس(: 10) الملحق رقم
 066 3101إلى  0811

توزيققل اايققا ااعاملققة المو  ققة في المؤسسققات الخاصققة حسققج الحاققم في ااو يققات المتحققاة (: 12) الملحققق رقققم
 063 3101إلى  0811من  ا مريكية خلال اا ترة

 068 تطور الم ص م الخاصة حسج ااو يات(: 16) الملحق رقم

 063 تطور ااييةة المةالاة حسج قطاع اانشاط(: 10) الملحق رقم

 033 محل اااراسةقائةة المؤسسات  (:11) الملحق رقم

 030 بيانات اااراسة المجةعة  (:18) الملحق رقم
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 قـائمـــة المراجـــع باللغة العربية  

 الكتب
 .0222أحمد سعد عبد اللطيف،  التأجير التمويلي، الطبعة الأولى، دار الفجر للنشر والتوزيع، القاهرة، مصر،  1

2 
الهااااخ ي اااره  ملياااق، التشاااويا ص اةشااااريع الصااا يرة مااادهج اسااا اايجي، دار اةنااااه  للنشااار والتوزياااع، عماااا ، 

 .0222 الارد ،

3 
اوييا عبد الرحيم يوسف، ادارة الاعمال التجارية الص يرة، الطبعة الأولى، دار الصفاء للنشار والتوزياع، عماا ، 

 .الأرد ، 

4 
جالن سبنشرهج، ارجمة صليب بطرس، منشآت الأعمال الص يرة، الطبعة الثانية، الدار الدولية للنشر والتوزياع، 

 .8221القاهرة، مصر، 

5 
رس، منشاااآت الأعماااال الصااا يرةالااهات ص الالتصااااد الالاااي، الطبعاااة الثانياااة، الااادار الدولياااة للنشااار صاااليب بطااا

 .8221والتوزيع، القاهرة، مصر، 
 .8210صمويج عبود، التصاد اةؤسشة، ديوا  اةطبوعات الجامعية، الجزائر العاصمة، الجزائر،  6

7 
منظمااات الأعمااال اةتوسااطة والصاا يرة، الطبعااة الاولى، دار وائااج   ااهر سشاان منصااور ال اااة، ادارة واساا اايجية

 .0222للنشر والتوزيع، عما ، الارد ، 

8 
 لعاااااار الاااااادمرداق ابااااااراهيم، التصاااااااديات منشااااااآت الاعمااااااال الص يرةواةتوسااااااطة ودورهااااااا اةراقااااااب ص التنميااااااة 

 .8225، سلطنة عما ، 56الالتصادية ص سلطنة عما ، مجلة الاداره، العدد 

9 
مؤشاارات العمااج والافاااءة، اعلااة العربيااة للعلااوخ الاداريااة، : عباااس علااي اة ااز ، الصااناعات الصاا يرة ص الاوياار

 .0222اعلد الشابع، العدد الثاني، 

10 
والنشاااار  عبااااد الرحمااااا  يشااااره أحمااااد، انميااااة الصااااناعات الصاااا يرة ومشااااا ت  ويل ااااا، الاااادار الجامعيااااة للطباعااااة

 . 8225مصر، والتوزيع، الاساندرية، 

11 
عبد العزياز جمياج ميمار، أحماد عباد الفتااا عباد ادلايم،  دور الصاناعات الصا يرة واةتوساطة ص معالجاة مشاالة 

 0222البطالة بين الشباب ص الدول العربية، اةنظمة العربية للتنمية الادارية، القاهرة، مصر، 

12 
 بعاااااة أولى، دار الصااااافاء للنشاااااار والتوزياااااع، عمااااااا ،  عباااااد ال فاااااور عبااااااد الشااااا خ، ادارة اةشاااااروعات الصاااااا يرة،

 0228الأرد ،
 .0222عبد اةطلب عبد ادميد، التصاديات  ويج اةشروعات اص يرة، الدار الجامعية، الاساندرية، مصر،  13

14 
الجزائاااار، عماااار صاااا ره، التصاااااد اةؤسشااااة، الطبعااااة اتامشااااة، ديااااوا  اةطبوعااااات الجامعيااااة، الجزائاااار العاصاااامة، 

0222،. 

15 
يريااااد رالااااب النجااااار، ادارة اةشااااروعات والأعمااااال الصاااا يرة واةشااااروعات اةشاااا  ة الجدياااادة، مؤسشااااة شااااباب 

 .8222-8221الجامعة، اساندرية، مصر، 
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16 
 ماجدة العطية، ادارة اةشروعات الص يرة، الطب ة الثانية، دار اةشيرة للنشر والتوزيع والطباعاة، عماا  ، الارد ،

0222. 

17 
سماااد أماااين عااازت اةياااداني، الادارة التمويلياااة ص الشااار ات، الطبعاااة الثالثاااة، ماتباااة العبيااااا ، الرياااا ، اةملااااة 

 .8222العربية الشعودية، 

18 
معاصر، الطبعة الرابعة، اةاتاب العارا اداديا، الاسااندرية، منير إبراهيم هنده، الادارة اةالية مدهج تحليلي 

 .0222مصر، 

19 
منااير إبااراهيم هنااده، الفااار ادااديا ص مجااال مصااادر التمويااج، الطبعااة الثانيااة، منشااأة اةعااار ، الاساااندرية، 

 .8221مصر، 

20 
نشاار، الجزائاار العاصاامة، الجزائاار، ناصاار داده عاادو ،  التصاااد اةؤسشااة، الطبعااة الثانيااة، دار ا مديااة العامااة لل

8221. 

21 
واةتوسطة، الطبعة الاولى، مجد اةؤسشة الجامعية للدراساات والنشار  وانمية اةؤسشات الص يرة نبيج جواد، ادارة

 .0222والتوزيع، بيروت، لبنا ، 

22 
اةنظماااة العربياااة للتنمياااة ، (الطبعاااة الأولى)هالاااة سماااد لبياااب عنباااق، إدارة اةشاااروعات الصااا يرة ص الاااو ن العااارا، 

 .0220الإدارية، القاهرة، مصر،

23 
يوسااف ملااد الثنيااا ، سااددات  لااب اةشااروعات الص يرةواةتوسااطة ل سااتثمار ص اةصااار  الإساا مية دراسااة 

 .0221حالة الأرد  ا روحة د توراه الا اديمية العربية للعلوخ اةالية واةصريية، الأرد  

 

 رىــــــــــأخ
 ةــذيــتنفيم ــمراسي

 .82، الصفحة 0222يناير  88مؤرهة ص  0الجريدة الرسمية عدد  1
 . 82، الصفحة 0222أبريج  22مؤرهة ص  00الجريدة الرسمية عدد  2
 . 01، الصفحة 0226مايو  22مؤرهة ص  20الجريدة الرسمية عدد  3
 . 2، الصفحة 0225سبتمبر  02مؤرهة ص  61الجريدة الرسمية عدد  4
 .5 أ توبر، الصفحة 82مؤرهة ص  52الجريدة الرسمية عدد  5

6 
، يتضاامن 0228ديشاامبر ساانة  80اةوايااا لااا  8200رمضااا  عاااخ  02اةااؤرفي ص  81-28القااانو  التااوجي ي رلاام 

 .86/80/0228الصادر ص  22القانو  التوجي ي ل لية لم ص خ، الجريدة الرسمية، العدد 

7 
، يتضااامن إنشااااء الو الاااة 0222جاااانفي  00اةواياااا  8202ذه القعااادة  02رفي ص ماااؤ  82-22اةرساااوخ التنفيااا ه 

 .1، ص5الو نية لتشيير القر  اةص ر وتحديد لانونق الأساسي، الجريدة الرسمية، العدد
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8 

يتضامن إنشااء  ،0220ناويمبر سانة  88اةواياا  8202رمضاا  عااخ  5ماؤرفي ص  222-20اةرسوخ التنفي ه رلام 
، 22صندوق ضما  القرو  للمؤسشاات الصا يرة واةتوساطة وتحدياد لانوناق الأساساي، الجريادة الرسمياة، العادد 

 .82ص

9 

، يتضااامن 0222جاااانفي سااانة  2اةواياااا  8202ذه القعااادة عااااخ  82ماااؤرفي ص  22-22اةرساااوخ التنفيااا ه رلااام 
ارات البطاااليين ذوه اةشاااريع البااال ين مااا بااين إحااداص صااندوق الافالااة اةشاا  ة لضااما  أهطااار لاارو  إسااتثم

 .2، ص2سنة وتحديد لانونق الأساسي، الجريدة الرسمية، العدد  62و 26

10 

 يفياات  ، يحادد8225 سابتمبر 1مواياا  8282ربياع الثااني عااخ  02ماؤرفي ص  026-25التنفيا ه رلام  اةرساوخ
، "لادعم اشا يج الشاباب صاندوق الاو يال" الا ه عنواناق 220-212اشايير حشااب الت صايلخ اتااص رلام 

 .2اةادة 

11 
، يتضااامن 8225سااابتمبر سااانة  1اةواياااا  8282ربياااع الثااااني عااااخ  02ماااؤرفي ص  025-25اةرساااوخ التنفيااا ه رلااام 

 .6إلى اةادة  8إنشاء الو الة الو نية لدعم اش يج الشباب وتحديد لانونها الأساسي، من اةادة 

12 

، يتضامن إحاداص 8221جويلياة سانة  2اةواياا  8282صافر عااخ  82ناؤرفي ص  022-21اةرسوخ التنفيا ه رلام 
صااااندوق الافالاااااة اةشااااا  ة لضاااااما  أهطااااار القااااارو  اةمناااااوا إياهاااااا الشااااباب ذوه اةشااااااريع وتحدياااااد لانوناااااق 

 .2واةادة   5الأساسي، اةادة 

13 
، يتعلااا ا اااز القاار  0222جااانفي  00اةوايااا  8202لقعاادة ذه ا 02مااؤرفي ص  82-22اةرسااوخ الرئاسااي رلاام 

 .6ص 5العدد اةص ر، الجريدة الرسمية،
 ةــــــــالكترونيع ــــــمواق

 www.alsalamalgeria.com: اةولع الا  وني ةصر  الش خ الجزائر 14
 El Djazaïr  BNP Paribas  :www.bnpparibas.dz اةولع الالا وني لبنك  15
 FRANSABANK El Djazaïr SPA  :www.fransabank.dzاةولع الالا وني لبنك  16
 H.S.B.C. ALGERIA  :www.algeria.hsbc.comاةولع الالا وني لبنك  17
 Trust Bank Algeria  :www.trust-bank-algeria.comاةولع الالا وني لبنك  18
 www.housingbankdz.com: اةولع الالا وني لبنك الاساا  للتجارة والتمويج الجزائر 19
 www.albaraka-bank.com: اةولع الالا وني لبنك البر ة الجزائره 20
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 الملخص
 

لنالهدد من دداناددحاناو دددسنادددنت ادددانتدد تالمن دد فينالجزادد تنا نلنرنضناوياةددلأنلج دد ناو ددلأ  ن د  ددانا  دد
 22,1%فدنون2011،نحيسناند ن حبداناحئد ةي لمناود  داوناودد صنو حئد  ندد اندزثا   اوزاد لناحزي   ته نالا

ممددد ن  عددد نلج ددد نت  ت دددانودددد نا نلنرنضناوياةدددلأننف دددنن دددانا نلنرنتددد نبئددد  ن دددانت دددلنلج ددد نتدددلأ  ن   يدددا،
 .و زاد لنلجان لأ قناو لأ  ناو   يا

رنلنرنن58تمن انخلالنادحاناو ددسنالالجزاد تنلج د ننزد ةلنب يدلنالالخد ا ناعدد نابزاد تنو  ي ند لمناب ويدانوددن
الاتددان دد نددداناو اددحانو  ان2012الىنغ  ددانددد انن2010دددديلنو ةددلممنابازدد من ددانددد اننت شددننلج دد ن بددزدفين لا ددا
جمد انا وددل،ناولأةيدا،ن اد لنإاي دلنا وددل،ن : دلنضناي  اد نابد ان ااد تالمناوز ويدانب انالاتلما ن د دلنا 
 .او اد،نابلأت ت اناب ويا

 نلنرنضناوياةددلأنو  ددلأ  نون ددي ن ادد ن ددانتةبدد نت  ت ددانوددد ناألىنإتمناوزدوددلن ددانخددلالناددحاناو دددسن
الادددزثا   انتدد ن ادددتنالىنن ددان ئدد ت ناوزاد ددلناع   يددان لجدد رنت دلجادد ن   المدد فانالىن دد فينتدد  منا نلنرنلج دد ن

  غ د لمن د و  ن  بد لمنا نلنرننند نوبد دعي لمأتددف ناومدا ن لمنابلاةادانو دئددلنلج د ناو دلأ  ناو   يدا،نعاد ن
 دلن اودح انتد ن ةمد دوناا فلدانلج د نالاددز لاوياناب ويدانو ا دبدان دان ثلأناوب بينلج  ننب انالاتدلما ن د دلناا 

 .عثلأنضنالالجزا تنلج  ناوزاد لناوحاتيأخلالناوزددعن

 

 

 

Abstract 
 

 This research aims at studying the determinants related to the extent of relying on 

long-term loans by the Algerian SMEs so as to finance their investment needs. In this 

respect, and according to the statistics of the National Office of Statistics in 2011, only 

22.1% of SMEs had previously obtained bank loans, which confirms the limited reliance 

of this financing source by the Algerian SMEs. 

Through this research, we relied on the results of multiple linear regression analysis 

on the financial data of 58 SMEs in Setif during the period from 2010 to 2012, to study the 

relationship between the percentage of long-term loans in their financial structure and the 

following determinants : assets structure, total assets, profitability, growth rate and 

financial return. 

As a conclusion; we found out that the most important reason of the limited reliance 

of the Algerian SMEs on the investment loans can be interpreted by the lack and the non-

diversification of external funding sources; in addition to the ability or disability of the 

SMEs to provide appropriate guarantees for bank loans. Moreover, the behaviors and 

desires of the owners and the managers of SMEs have a negative impact on the percentage 

of long-term loans, who may prefer to maintain the financial independence of their 

enterprises by depending more on self-financing. 


