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 ـــداء:ــــــــــالإهــــ
 

 أهدي هذا العمل المُتواضع والكلُّ يستحق الإهداء:

أغمى ما في الوُجُود أمّي إلى من هي جنتي وبسمتي، إلى من هُو فخري وعزي، إلى 
حسانا.  وأبي الكريمين، برا وا 

، إخوتي وأخواتي الأعزاء، جميع أفراد عائمتيإلى من يشعرُونني بالأمان والثقة، 
 .شُكرا وامتنانا أزواجُهم وأولادُهم كلّ باسمه،

لى من تسعد عيني برُؤيتها، الكريم و  يزوجإلى من خطفني برقته وأخلاقه،  ابنتي ا 
 ،مودة ورحمة.الصغيرة تسنيم براءةوقُرة عيني 

 ن له الفضل في تمقيني العمم وعممني ولو حرفا، تبجيلا وعرفانا.كاكلّ من إلى 

خلاصا.الأهل والأقاربالأصدقاء، جميع إلى   ، وفاء وا 

 .، حفظهم الله عزّ وجلّ في جميع الأطوار الدراسيةالكرام جميع أساتذتي إلى 

 إليكم جميعا أهدي هذا العمل المُتواضع.

 

 
 لامـــــــــــــيــــــــة                                    



ُ:ـرــــــــــديـقــرُوتــــــــكــشُ 
 

ُ ُللّه ُللهُالهذيُبنعمتوُمطانو،ُجلالُوجيوُوعظيمُسُ كثيراُكماُيميقُبُحمداالحمد  الحمد 
هُعمىُتوفيقوُلناُفيُإنجازُىذاُالعملُالم تواضع،ُُتتهم ُالصالحات ر هُونحمد  والصلاةُونشك 

ُخيرُالأنام،ُأمهاُبعد:سيهدناُم حمدُأشرفُخمقُاللهُعمىُوالسلامُ

ُمنُالنهاسُمنُي عطيُبلاُ ع وباتُفتجده ُالأيامُوتتداولُبماُفيياُمنُمسؤولياتُوص  تمرُّ
م ولُبلاُرجاءُفيُالأخذ،ُ مُالنصائحُوالح  بكمماتُُلذاُكانُلزاماُعميناُأنُنخ صم قابلُوي قده

كرُوالتقدير وعمميمُوأفكارىمُونصائحيمُالكثيرُولمُقدم واُلناُمنُوقتيمُُأولئكُالهذينُالش 
ُعمينا.يمُاربيبخم واُعميناُمنُخبرتيمُوتج

واعترافاُبالفضلُوتقديراُلمجميلُوأنهاُأنييُىذاُلذاُي شرفنيُويطيبُليُفيُىذاُالمقامُ
ُ كرأنُالعملُالم تواضعُإلّه مُبالش  إلىُالسيهدُُالجزيلُوالثناءُالخالصُوالتقديرُالكثيرُأتقده

كت ورُ ب ولوُالإشرافُعمىُىذاُالعمل،ُوالهذيُلمُلقُ ،ُالفاضلُمعيزةُمسع ودُأميرالأستاذُالد 
رشاداتوُونصائحوُوأفكارهُالثرية،ُفجزاهُاللهُعنيُكلهُخير. ُيبخلُعميُبتوجيياتوُالقيهمةُوا 

كرُوالعرفانُلمسادةُالأفاضلُأعضاءُلجنةُ مُبجزيلُالش  ُليُأنُأتقده كماُيطيب 
ثراءُ ُىذاُالعملُالم تواضع.الم ناقشةُالم حترمة،ُوالهذينُتشرفتُبقب وليمُم ناقشةُوا 

كرُوالتقديرُ مُبخالصُالش  مواُلناُكماُلُّيف وتنيُوأناُفيُىذاُالمقامُالتقدُّ إلىُكلهُمنُقده
ُىذاُالعملُالم تواضع،ُوأخ صُبالذكر:ُتمامواُ ُالم ساعدةُمنُقريبُومنُبعيدُفيُإنجاز

ُواسعُحمزة،ُشودارُحمزة،ُالعينوسُرياض،ُكلاُمنُالأساتذةُالكرام:ُ

ُ،ُوأختيُعابديُسارة.،ُبوعظمُفايزةجيرةشنافةُ

ُفشكراُجزيلا

 



ُخص:ــــمالمُ 
وك المالي لممُؤسّسات الصغيرة مُ ىدفت ىذه الدراسة إلى مُحاولة إبراز أىم المُحدّدات الّتي تُؤثر عمى السُ 

ومن حيث إمكانية ، )الواقع المعمول بو( من حيث اعتمادىا عمى مصادر التمويل التقميدية من جية والمُتوسطة
اختبار العلاقة المُفسرة لأثر  حاول الباحث، وعميو )الرؤية( أخرى اعتمادىا عمى صيغ التمويل الإسلامية من جية 

مُحدّدات اتخاذ القرار المالي من مصادر تمويل تقميدية عمى الييكل المالي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من 
، الضمانات، الربحية، الوفر الضريبي المردُودية المالية)السُيُولة،  اختبار أثر مجموعة من المُتغيّرات المُفسرةخلال 

باعتبارىا محل الدراسة عمى نسبة الاقتراض في اليياكل المالية لممُؤسّسات ( قُدرة التمويل الذاتيغير المُرتبط و 
صغيرة ومُتوسطة ناشطة في مجال التحويل  مُؤسّسة 07المُتغيّر التابع مُمثلا بالرفع المالي، وذلك لعيّنة تتكوّن من 

تبني ىذه  قياس درجة(، ثم قام الباحث بمُحاولة 5750-5702لمادة البلاستيك بولاية سطيف خلال الفترة ) الأولي
 .صيغ التمويل الإسلامية كبديل تمويمي ليالالمُؤسّسات 

قُدرة الضمانات و إلى وُجُود علاقة طردية وذات دلالة إحصائية لمُتغيّر الميدانية  توصمت نتائج الدراسة
التمويل الذاتي عمى الرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، وُجُود علاقة عكسية وذات دلالة إحصائية لكُلّ من 

عمى الرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة،  والوفر الضريبي غير المُرتبط بالدينوالمردُودية المالية  السُيُولةمُتغيّر 
ع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، كما بيّنت النتائج أنّ أفضل أثر عمى الرف أي الربحيةفي حين لم يكن لمُتغيّر 

نمُوذج لتفسير العلاقة ىُو نمُوذج الآثار الثابتة، وأنّ النظرية المالية الّتي تتوافق مع النتائج المُتحصل عمييا ىي 
أىمية بالغة في توفير التمويل ية لصيغ التمويل الإسلامنظرية ترتيب أفضمية مصادر التمويل )الترتيب السممي(، 

، وأنّ ىذه المُؤسّساتالقُدرة عمى حل إشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة وأنّ ليا 
المُؤسّسات لا يمتمكون المعرفة الكافية لخصائص ىذا النوع من التمويل، وأنّ ىُناك  ىذه المُسيّرين الماليّين في

مك  انية لاعتماد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى ىذه الصيغ إذا ما أتيحت مُستقبلا.توجو وا 

ُالمفتاحية: محدّدات التمويل التقميدي، محدّدات التمويل الإسلامي، المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة،  الكممات
 داتا. بانل القطاع الصناعي، الييكل المالي، الرفع المالي،

Summary : 

This study aim  was to highlight the most important determinants that 

affect the financial behavior of small and medium-sized enterprises in terms of 

their dependence on traditional sources of financing on the one hand (reality), 

and in terms of the possibility of their dependence on Islamic financing formulas 

on the other hand (vision), and there fore the researcher tried to test The 

explained relationship of the determinants of financial decision-making from 

traditional sources of financing on the financial structure of small and medium-

sized enterprises by testing the impact of a set of explained variables (liquidity, 

financial profitability, guarantees, profitability, non debt tax shield and the 

ability of self-financing) on the percentage of borrowing in financial structures 



The institutions under study as the dependent variable represented by financial 

leverage, for a sample consisting of 70 small and medium-sized enterprises 

active in the field of initial conversion of plastics in the state of Setif during the 

period (2015-2021), then the researcher tried to measure the degree of adoption 

by these institutions of Islamic financing formulas as a financing alternative to 

them. 

The results of the field study concluded that there is a direct and 

statistically significant relationship of the collateral variable and the ability of 

self-financing to raise funds for the institutions under study, and there is an 

inverse and statistically significant relationship for both the liquidity variable, 

financial profitability and non debt  tax shield on the financial leverage of the 

institutions under study, while the profitability variable had no effect on the 

financial leverage of the institutions under study, the results also showed that the 

best model to explain the relationship is the fixed effects model, and that the 

financial theory that corresponds to the results obtained is the Pecking Order 

theory (POT), for financing formulas Islam is extremely important in providing 

financing to small and medium-sized enterprises and that it has the ability to 

solve the problem of financing that these institutions suffer from, and that the 

financial managers in these institutions do not have sufficient knowledge of the 

characteristics of this type of financing, and that there is a trend and the 

possibility of SMEs relying on these formulas if available in the future. 

Keywords: determinants of traditional finance, determinants of Islamic finance, 

SMEs, financial structure, financial leverage, industrial sector, panel data. 
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 توضيحُفكرةُالدراسةُالميدانية:
وك المالي لممُؤسّسات الصغيرة مُ ىدفت ىذه الدراسة إلى مُحاولة إبراز أىم المُحدّدات الّتي تُؤثر عمى السُ 

ومن حيث إمكانية ، )الواقع المعمول بو( من حيث اعتمادىا عمى مصادر التمويل التقميدية من جية والمُتوسطة
اعتمادىا عمى صيغ التمويل الإسلامية من جية أخرى )الرؤية(، وعميو تمّ إعداد نمُوذجين لمدراسة، يتمثل النمُوذج 
الأوّل في مُحاولة اختبار العلاقة المُفسرة لأثر مُحدّدات اتخاذ القرار المالي من مصادر تمويل تقميدية عمى الييكل 

في ظل محدودية مصادر التمويل الخارجية، ولإسقاط ىذه العلاقة من ة والمُتوسطة وىذا المالي لممُؤسّسات الصغير 
، المردُودية السُيُولةلا من مُتغيّر مثمة في كُ الناحية العممية حاولنا اختبار أثر مجموعة من المُتغيّرات المُفسرة مُ 

درة التمويل الذاتي عمى نسبة الاقتراض في قُ و  ، الضمانات، الربحية، الوفر الضريبي غير المُرتبط بالدينالمالية
 07باعتبارىا المُتغيّر التابع مُمثلا بالرفع المالي، وذلك لعيّنة تتكوّن من محل الدراسة اليياكل المالية لممُؤسّسات 

-5702صغيرة ومُتوسطة ناشطة في مجال التحويل الأولي لمادة البلاستيك بولاية سطيف خلال الفترة ) مُؤسّسة
 غيّرات الدراسة.علاقة ما بين مُتبيانات السلاسل الزمنية المقطعية لدراسة ال أسمُوبتمّ استخدام (، حيث 5750

جزائر، قُمنا بمُحاولة عالجة إشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في اللمُ و 
توجُو المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة حول إمكانية اعتمادىا عمى مُختمف صيغ التمويل الإسلامية كبديل اختبار 

مكانياتيا المُتاحة وفقا لوجيات نظر  تمويمي ليا بعيد عن الفوائد ويسد احتياجاتيا التمويمية بما يتوافق مع مواردىا وا 
المالي لمجموعة من المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الناشطة أيضا في مجال تحويل مادة أصحاب اتخاذ القرار 

لإسقاط ىذه العلاقة ميدانيا اعتمدنا و ، ، وىذا وفقا لمنمُوذج الثاني من الدراسةمُؤسّسة 07البلاستيك والبالغ عددىا 
 ستبيان في تحميل نتائج الدراسة.عن طريق أداة الا الميدانيةدراسة العمى منيج 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

      
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ــحـتـويــات فــهــرس الم  
 



 فــــــــهـــرس الـمُـــــحـتـــويـات
 

I 
 

 :حتوياتفهرس المُ 

 الصفحة وى ـتـحـمُ ـوان الـنـع
 الإهداء

 الشكر والتقدير
 ملخص البحث

 I فهرس المحتويات 

 VI والأشكال فهرس الجداول

 ع -أ  العامة المقدمة

 في الجزائرؤسسات الصغيرة والمتوسطة الفصل الأوّل: واقع المُ 
 01 تمهيد

 02 الصغيرة والمتوسطة الجزائريةماهية المؤسسات  المبحث الأوّل:

 02 لمؤسسات الصغيرة والمتوسطة ومعايير تصنيفهااتعريف  إشكالية المطلب الأوّل:
 20 أسباب اختلاف مفهوم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الفرع الأوّل: 

 20 العوامل الاقتصاديةأوّلا4 
 20 ثانيا4 العوامل التقنية

 20 ثالثا4 العوامل السياسية
 20 رابعا4 تعدّد معايير التصنيف

 20 خامسا4 عدم توافر الإحصائيات والمعمومات
 20 معايير تصنيف المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالفرع الثاني: 

 20 أوّلا4 المعايير الكمية
 23 ثانيا4 المعايير النوعية

 11 الجزائري المطلب الثاني: تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وفق التشريع 
تعريف المشرع الجزائري لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة قبل صدور الفرع الأوّل: 
 02-20القانون التوجيهي رقم 

00 

 00 مراحل نشأة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرأوّلا4 



 فــــــــهـــرس الـمُـــــحـتـــويـات
 

II 
 

ثانيا4 بعض المحاولات والمبادرات لتعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في 
 0220قبل سنة الجزائر ما 

00 

 02-20المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية في ظل القانون رقم الفرع الثاني: 
 المتضمن القانون التوجيهي لترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

02 

تشجيعا لممؤسسات  20/02الّتي جاء بها القانون رقم 4 التدابير والآليات أوّلا
 الصغيرة والمتوسطة

02 

تعريف المشرع الجزائري لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب القانون رقم  4ثانيا
 المتضمن القانون التوجيهي لترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 20/02

03 

 20-01المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية في ظل القانون رقم الفرع الثالث: 
 الصغيرة والمتوسطةالمتضمن القانون التوجيهي لتطوير المؤسسات 

00 

الخاص بتطوير المؤسسات الصغيرة  01/20أهداف القانون التوجيهي رقم أوّلا: 
 والمتوسطة

00 

لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب القانون رقم  تعريف المشرع الجزائري ثانيا: 
 المتضمن القانون التوجيهي لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 01/20

00 

 26 الثالث4 خصائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وأهميتهاالمطمب 
 00 خصائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالفرع الأوّل: 

 00 خصائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المتعمقة بالعملاءأوّلا: 
خصائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المتعمقة بالجوانب الإدارية ثانيا: 

 والتنظيمية
02 

خصائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المرتبطة برأس المال، التمويل ثالثا: 
 والانتشار الجغرافي

02 

 00 مزايا تؤهل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة باحتلال مكانة اقتصادية مهمةرابعا: 
 00 أهمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالفرع الثاني: 

 00 الأهمية الاقتصاديةأوّلا: 
 00 الأهمية الاجتماعيةثانيا: 

وضعية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر خلال الفترة  المبحث الثاني:
(0220-0200) 

36 
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خلال الفترة  المطمب الأوّل4 تطور تعداد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية
(0220-0200) 

37 

والمتوسطة في الجزائر تطور العدد الإجمالي لممؤسسات الصغيرة الفرع الأوّل:  
 0200إلى  0220خلال الفترة الممتدة من 

01 

تطور إجمالي عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لمفترة الممتدة من  عرضأوّلا: 
  0200إلى غاية  0220سنة 

01 

إحصائيات ودلالات حول تفسير وضعية تطور العدد الإجمالي لممؤسسات ثانيا: 
 الصغيرة والمتوسطة

02 

تطور تعداد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة في الجزائر  الفرع الثاني:
 (0200-0220خلال الفترة )

00 

4 عرض تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع الخاص في أوّلا
 0200غاية  إلى 0220الجزائر لمفترة الممتدة من 

00 

وضعية تطور تعداد المؤسسات الصغيرة 4 إحصائيات ودلالات حول تفسير ثانيا
 والمتوسطة الخاصة

00 

4 تطور تعداد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العام الفرع الثالث
 (0200-0220والأنشطة التقميدية في الجزائر خلال الفترة )

02 

4 عرض تطور تعداد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العام أوّلا
 0200إلى غاية  0220والأنشطة التقميدية في الجزائر لمفترة الممتدة من سنة 

02 

4 إحصائيات ودلالات حول تفسير وضعية تطور المؤسسات التابعة لمقطاع ثانيا
 العام والمؤسسات التابعة لمجال الأنشطة والصناعات التقميدية

02 

النشاط  اتحسب قطاعالمطمب الثاني4 توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
 (0200-0220في الجزائر خلال الفترة ) الاقتصادي

51 

 00 مجالات نشاط المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرالفرع الأوّل: 
 00 4 المؤسسات الصناعية والإنتاجيةأوّلا
 00 4 المؤسسات الفلاحيةثانيا
 00 4 المؤسسات التجاريةثالثا
 00 4 المؤسسات الخدميةرابعا
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 00 4 المؤسسات الماليةخامسا
تطور توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة ذات الشخصية الفرع الثاني: 

 (0200-0220المعنوية حسب قطاعات النشاط الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة )
00 

4 عرض تطور توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة ذات الشخصية أوّلا
إلى  0220حسب فروع النشاط الاقتصادي في الجزائر لمفترة الممتدة من سنة  المعنوية

 0200غاية 

00 

4 إحصائيات ودلالات حول توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب فروع ثانيا
 النشاط الاقتصادي

01 

تطور توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العام الفرع الثالث: 
 (0200-0220قطاعات النشاط الاقتصادي في الجزائر خلال الفترة )حسب 

02 

4 عرض تطور توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة العامة حسب فروع النشاط أوّلا
 0200إلى غاية 0220الاقتصادي في الجزائر لمفترة الممتدة من سنة 

02 

الصغيرة 4 إحصائيات ودلالات حول تفسير وضعية توزيع المؤسسات ثانيا
 والمتوسطة العامة حسب الأنشطة الاقتصادية

02 

في الجزائر خلال ممؤسسات الصغيرة والمتوسطة ل الجغرافي توزيعالالمطمب الثالث4 
 (0200-0220الفترة )

00 

عرض تطور توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب المناطق الفرع الأوّل: 
 0200إلى غاية  0220سنة  الجغرافية في الجزائر لمفترة الممتدة من

00 

إحصائيات ودلالات حول تفسير وضعية توزيع المؤسسات الصغيرة الفرع الثاني: 
 والمتوسطة جغرافيا

00 

 00 دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تنمية الاقتصاد الجزائري  المبحث الثالث4
 00 مناصب العملتوفير المطمب الأوّل4 مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في 

عرض تطور تعداد مناصب العمل في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الفرع الأوّل: 
 (0200-0220في الجزائر خلال الفترة )

00 

إحصائيات ودلالات حول تفسير وضعية مناصب العمل المستحدثة الفرع الثاني: 
 في قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

01 

 02 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الناتج المحمي الخامالمطمب الثاني4 مساهمة 
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 (PIBخارج المحروقات )

عرض نسب مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تكوين الناتج الفرع الأوّل: 
 (0203-0220المحمي الخام خارج المحروقات في الجزائر خلال الفترة )

02 

مساهمة المؤسسات الصغيرة إحصائيات ودلالات حول تفسير الفرع الثاني: 
 والمتوسطة في الناتج المحمي الخام خارج المحروقات

10 

المطمب الثالث4 مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في القيمة المضافة خارج 
 المحروقات

10 

عرض تطور مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في القيمة الفرع الأوّل: 
 في الجزائر 0200إلى  0220الفترة الممتدة من  المضافة خارج المحروقات خلال

10 

إحصائيات ودلالات حول تفسير مساهمة المؤسسات الصغيرة الفرع الثاني: 
 في الجزائر 0200-2005والمتوسطة في القيمة المضافة خارج المحروقات خلال الفترة 

11 

 11 الجزائريةالمطمب الرابع4 مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الصادرات 
عرض تطور مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الصادرات الفرع الأوّل: 

 (2019-0220خارج المحروقات في الجزائر خلال الفترة )
11 

إحصائيات ودلالات حول تفسير مساهمة الصادرات خارج قطاع الفرع الثاني: 
 (2019-0220المحروقات في الجزائر خلال الفترة )

22 

 20-20 خلاصة الفصل الأوّل

 الفصل الثاني: محددات التمويل التقليدي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
 84 تمهيد

 85 المبحث الأوّل4 مدخل لمتمويل التقميدي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 85 التمويل أساسية حول مفاهيم المطلب الأوّل:
 20  المؤسساتمفهوم التمويل في الفرع الأوّل: 
 20  مفهوم الإدارة الماليةالفرع الثاني: 
 21  مفهوم الاحتياج التمويميالفرع الثالث: 

 23 4 الاحتياج التمويمي لدورة الاستغلال )الاحتياجات المالية قصيرة الأجل(أوّلا

 32 4 الاحتياج التمويمي لدورة الاستثمار )الاحتياجات المالية طويمة الأجل(ثانيا
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 30  مفهوم القرار التمويميالفرع الرابع: 
 30  مفهوم الهيكل التمويميالفرع الخامس: 
 30 مفهوم الهيكل التمويمي الأمثل الفرع السادس: 
 30  العائد والمخاطرةالفرع السابع: 

العوامل المؤثرة عمى قرار التمويل التقميدي المتعمقة بنشاط المؤسسة  المطمب الثاني4
 أعمالهاونتائج 

95 

 30  الربحيةالفرع الأوّل: 
 31  معدّل النموالفرع الثاني: 
 31  السيولةالفرع الثالث: 
 32  نسبة توزيع الأرباحالفرع الرابع: 

 33  عمر المؤسسةالفرع الخامس: 
 33  الرفعالفرع السادس: 
 022  مدى استقرار المبيعاتالفرع السابع: 

 100 عمى قرار التمويل التقميدي  تؤثر أخرى  عوامل المطمب الثالث4
 022  حجم المؤسسةالفرع الأوّل: 
 020  هيكمة الأصول )الضمانات(الفرع الثاني: 
 020  درجة التخصّصالفرع الثالث: 
 020 المحدّدات المتعمقة بالجانب الضريبيالفرع الرابع: 

 020 المالية4 الوفورات الضريبية المتأتية من البنوك أوّلا
 020 4 الوفورات الضريبة البديمةثانيا

 103 مصادر التمويل التقميدية في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المبحث الثاني4

 103 القرارات المالية في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المطمب الأوّل4
 020 مفهوم القرارات الماليةالفرع الأوّل: 

 020 المالي4 تعريف القرار أوّلا
 020 4 أنواع القرارات الماليةثانيا

 021 الضوابط الأساسية لقرار التمويل الفرع الثاني:
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 022 4 مبدأ التكمفةأوّلا
 022 مبدأ الملاءمة 4ثانيا
 023 مبدأ المرونة المعقولة 4ثالثا
 023 4 مبدأ التوقيترابعا

 023 4 مبدأ السيطرةخامسا
 002 مبدأ المخاطرة 4سادسا

 000 قصيرة الأجل )المؤقتة(تمويل ال مصادر المطمب الثاني4
 000 ()الحسابات الدائنة الائتمان التجاري الفرع الأوّل: 

 000 4 الحساب الجاري أو المفتوح )الحساب المدين(أوّلا
 000 4 الشيكات المؤجمة ثانيا
 000 4 أوراق الدفع أو الكمبيالاتثالثا
 000 4 الحوالة التجاريةرابعا

 000 4 عقود المبيعات المشروطةخامسا
 000  الائتمان المصرفي الفرع الثاني:

 000 4 خصم الأوراق التجارية )أوراق القبض(أوّلا
 000 4 تسهيلات الصندوق ثانيا
 000 4 السحب عمى المكشوفثالثا

 000  المستحقاتالفرع الثالث: 
 117 )الدائمة(طويمة الأجل  تمويلال مصادر المطمب الثالث4

 001 مصادر التمويل الخارجيةالفرع الأوّل: 
 001 4 التمويل بالممكية الخارجية )الأموال الخاصة الخارجية(أوّلا
 000 4 الأموال المقترضة )الاقتراض طويل الأجل(ثانيا

 002 مصادر التمويل الداخميةالفرع الثاني: 
 002 4 التمويل الذاتي من رأس المال المدفوعأوّلا
 000 4 الأرباح المحتجزةثانيا
 000 4 المخصصاتثالثا
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 000 4 الاحتياطاترابعا
 000 4 التنازل عن الاستثماراتخامسا

 134 تكمفة التمويل  المبحث الثالث4

 134 أساسية في مجال تكمفة الأموال مفاهيم المطمب الأوّل4
 000 مفهوم تكمفة الأموالالفرع الأوّل: 
 000  الأعمال مخاطر مفهومالفرع الثاني: 
 000  المالية المخاطر مفهومالفرع الثالث: 
 000 ( الرافعة العاممة)الرفع التشغيمي  مفهومالفرع الرابع: 

 001  الرفع المالي مفهومالفرع الخامس: 
 137 حساب تكمفة مصادر التمويل  المطمب الثاني4

 002 بمصادر الممكيةتكمفة التمويل الفرع الأوّل: 
 002 4 تكمفة الأسهم العاديةأوّلا
 000 4 تكمفة التمويل بإصدار الأسهم الممتازةثانيا
 000 4 تكمفة التمويل بالأرباح المحتجزةثالثا

 003  تكمفة التمويل بالدين )الاستدانة(الفرع الثاني: 
 003 4 تكمفة مصادر التمويل قصيرة الأجلأوّلا
 000 مصادر التمويل متوسطة الأجل4 تكمفة ثانيا
 000 4 تكمفة مصادر التمويل طويمة الأجلثالثا

 000 تكمفة الهيكل التمويمي لممؤسسة )التكمفة المتوسطة المرجحة( المطمب الثالث4
 000 مفهوم التكمفة المتوسطة المرجحةالفرع الأوّل: 
 001 تقدير التكمفة المتوسطة المرجحةالفرع الثاني: 

 001 4 الطريقة غير المباشرةأوّلا
 001 4 الطريقة المباشرةثانيا
 002 4 الطريقة الرياضيةثالثا

 002 المداخل المعتمدة في حساب تكمفة الأموالالفرع الثالث: 
 003 4 تحديد تكمفة الأموال وفق المتوسط المرجحأوّلا
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 002 4 تحديد تكمفة الأموال وفق التكمفة الحدية المرجحةثانيا
 000-000 خلاصة الفصل الثاني

  الجزائر فيالفصل الثالث: التمويل الإسلامي 
 165 تمهيد

 ةالإسلامي المالية مؤسساتمفاهيم حول التمويل الإسلامي وال المبحث الأوّل:
 في الجزائر

166 

 166 مفاهيم أساسية حول التمويل الإسلامي المطمب الأوّل4
 000 الإسلامي التمويلمفهوم الفرع الأوّل: 
 001 الإسلامية مفهوم الصيرفةالفرع الثاني: 
 002 لبنوك الإسلاميةمفهوم االفرع الثالث: 
 003 الإسلاميةصادر التمويل فهوم ممالفرع الرابع: 

 012 الفرق بين الربا والربحالفرع الخامس: 
 010 وافذ وشبابيك الصيرفة الإسلاميةمفهوم نالفرع السادس: 

 174 المؤسسات المالية الإسلامية في الجزائر المطمب الثاني4
 010 الجزائر -بنك البركةالفرع الأوّل: 

 010 الجزائر-4 تقديم بنك البركةأوّلا
 010 الجزائر-4 خدمات بنك البركةثانيا
 011 الجزائر في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة-4 مساهمة بنك البركةثالثا

 012 الجزائر -بنك السلامالفرع الثاني: 
 012 الجزائر-4 تقديم بنك السلامأوّلا
 013 الجزائر-4 خدمات بنك السلامثانيا
 022 الجزائر في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة-4 مساهمة بنك السلامثالثا

 020  النوافذ والشبابيك الإسلامية المطمب الثالث4
 020  إسلامي لبنك الخميج الجزائرفرع الفرع الأوّل: 

 020 (AGB)4 تقديم بنك الخميج الجزائرأوّلا
 020 (AGB)الجزائر-4 الخدمات التمويمية الّتي تقدمها النافذة الإسلامية لبنك الخميجثانيا
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الجزائر في تقديم الصيغ -4 مساهمة النافذة الإسلامية التابعة لبنك الخميجثالثا
 التمويمية الإسلامية

020 

 020  بنك ترست الجزائرالفرع الثاني: 
 020 4 تقديم بنك ترست الجزائرأوّلا
 021 (TBA)الجزائر-4 المعاملات الإسلامية المطبقة عمى مستوى نافذة بنك ترستثانيا
 022 الجزائر في تقديم التمويل الإسلامي-4 مساهمة بنك ترستثالثا

 023  والتمويل الجزائربنك الإسكان لمتجارة الفرع الثالث: 
 032 4 تقديم بنك الإسكان لمتجارة والتمويل الجزائرأوّلا
 030 4 صيغ التمويل المستخدمة عمى مستوى النافذة الإسلامية لبنك الإسكانثانيا
 030 الجزائر في تقديم التمويل الإسلامي-4 مساهمة بنك الإسكانثالثا

 030 مصادر التمويل الإسلامية المبحث الثاني:

 030 صيغ التمويل الإسلامية القائمة عمى المشاركة في عائد الاستثمار المطمب الأوّل4
 030 المشاركةالفرع الأوّل: 

 030 المشاركة مفهوم4 أوّلا
 030 4 دليل مشروعية المشاركةثانيا
 031 4 أشكال التمويل بالمشاركة في البنوك الإسلاميةثالثا

 031 المضاربةالفرع الثاني: 
 031 المضاربة مفهوم4 أوّلا
 033 4 دليل مشروعية المضاربةثانيا
 022 4 أنواع المضاربةثالثا

 022 المزارعةالفرع الثالث: 
 020 المزارعة مفهوم4 أوّلا
 020 4 دليل مشروعية المزارعةثانيا
 020 4 مشتقات المزارعةثالثا

 203 عمى المديونية في البنوك الإسلاميةصيغ التمويل الإسلامية القائمة  المطمب الثاني4
 020 المرابحةالفرع الأوّل: 
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 020 المرابحة مفهوم4 أوّلا
 020 4 دليل مشروعية المرابحةثانيا
 020 4 أنواع المرابحةثالثا

 020 السممالفرع الثاني: 
 020 السمم مفهوم4 أوّلا
 022 4 دليل مشروعية السممثانيا

 022 الاستصناعالفرع الثالث: 
 022 الاستصناع  مفهوم4 أوّلا
 023 4 دليل مشروعية الاستصناعثانيا
 023 4 التطبيق العممي للاستصناع في البنوك الإسلاميةثالثا

 002 الإيجارالفرع الرابع: 
 002 الإيجار مفهوم4 أوّلا
 000 جاري4 دليل مشروعية الإثانيا
 000 4 أنواع الإيجارثالثا
 000 جار في البنوك الإسلاميةيتطبيقات الإ4 رابعا

 000 القرض الحسنالفرع الخامس: 
 000 القرض الحسن مفهوم4 أوّلا
 000 4 دليل مشروعية القرض الحسنثانيا
 000 صندوق القرض الحسن 4 مصادر تمويلثالثا

 صيغ التمويل الإسلامية القائمة عمى التمويل التكافمي والتضامني المطمب الثالث4
 والمنتجات المالية الّتي تقوم عمى الأوراق المالية

216 

 000 أسموب التمويل التكافمي والتضامنيالفرع الأوّل: 
 000 4 التمويل الزكوي )الزكاة(أوّلا
 001 4 التمويل الوقفي )الوقف(ثانيا
 002 4 التأمين التكافميثالثا

 002 الأوراق المالية )الصكوك الإسلامية(الفرع الثاني: 
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 002 4 مفهوم الصكوك الإسلاميةأوّلا
 003 4 أنواع الصكوك الإسلاميةثانيا

 223 التمويل الجماعي في الجزائر المبحث الثالث:

 223 ماهية التمويل الجماعي المطمب الأوّل4
 000 تعريف التمويل الجماعيالفرع الأوّل: 
 000 أهمية التمويل الجماعيالفرع الثاني: 

 000 أهمية التمويل الجماعي بصفة عامة4 أوّلا
 000 4 أهمية التمويل الجماعي بالنسبة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطةثانيا

 000 مزايا ومخاطر التمويل الجماعي عبر المنصاتالفرع الثالث: 
 000 4 مزايا التمويل الجماعي عبر المنصات الرقميةأوّلا
 001 المنصات الرقمية4 مخاطر التمويل الجماعي عبر ثانيا

 228 منصات التمويل الجماعي المطمب الثاني4
 002 منصات التمويل الجماعي والأطراف الفاعمة في المنصة مفهومالفرع الأوّل: 

 002 4 تعريف منصة التمويل الجماعيأوّلا
 003 4 الأطراف ذات المصمحة في عممية التمويل عبر منصات التمويل الجماعيثانيا

 000 آلية التمويل الجماعي عبر المنصاتالفرع الثاني: 
 000 4 إعداد المشروع الأوليأوّلا
 000 4 الاختيار الأولي لممشاريع من طرف منصات التمويل الجماعيثانيا
 000 4 عرض معمومات وحيثيات المشاريع المؤهمة عبر منصات التمويل الجماعيثالثا
 000 4 جمع الأموال اللازمة لتمويل المشاريع رابعا

 000 4 تنفيذ المشاريعخامسا
 000 4 تسديد القروض وعوائد الأوراق الماليةسادسا

 000 أنواع منصات التمويل الجماعيالفرع الثالث: 
 000 4 منصات التمويل الجماعي القائمة عمى جمع التبرعاتأوّلا
 000 القائمة عمى نظام المكافآت4 منصات التمويل الجماعي ثانيا
 000 النظراء 4 منصات التمويل الجماعي القائمة عمى نظام إقراضثالثا
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 000 4 منصات التمويل الجماعي القائمة عمى المشاركة في الممكية أي نظام الأسهمرابعا
 235 آلية التمويل الجماعي كنموذج تمويمي مستحدث في الجزائر المطمب الثالث4

مفهوم نظام التمويل الجماعي الموجه لتمويل المؤسسات الناشئة في الفرع الأوّل: 
 الجزائر

000 

 000 4 نشأة التمويل الجماعي في الجزائرأوّلا
 001 4 تعريف التمويل الجماعي وفق التشريع الجزائري ثانيا

 002 آلية عمل منصة التمويل الجماعي في الجزائرالفرع الثاني: 
 002 مراحل التمويل الجماعي في الجزائر4 أوّلا
 003 4 شروط مزاولة التمويل الجماعي في الجزائرثانيا

 002 عرض نماذج منصات التمويل الجماعي في الجزائرالفرع الثالث: 
 002 (Twiiza)4 منصة التمويل الجماعي أوّلا
 000 (Chriky) 4 منصة التمويل الجماعيثانيا
 000 (Ninvesti) الجماعي4 منصة التمويل ثالثا
 000 (Kheyma) 4 منصة التمويل الجماعيرابعا

 000-000 خلاصة الفصل الثالث

 الفصل الرابع: إشكالية تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
 001 تمهيد

 002 النظريات الأساسية المفسرة لاختيار مكونات الهيكل المالي المبحث الأوّل4

 002 النظريات المؤيدة لوجود هيكل تمويمي أمثل في المؤسسة المطمب الأوّل4
 002 ( NI) نظرية صافي الربحالفرع الأوّل: 

 002 (4NI الفرضيات الّتي تقوم عميها نظرية صافي الربح )أوّلا
 003 4 تحميل فرضيات نظرية صافي الربحثانيا
 000 4 الانتقادات الموجهة لنظرية صافي الربحثالثا

 000  النظرية التقميديةالفرع الثاني: 
 000 4 الفرضيات الّتي تقوم عميها النظرية التقميديةأوّلا
 000 4 تحميل فرضيات النظرية التقميديةثانيا
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 000 النظريات المعارضة لوجود هيكل تمويمي أمثل في المؤسسة المطمب الثاني4
 000 ( NOI) نظرية صافي ربح العممياتالفرع الأوّل: 

 000 (NOI) 4 الفرضيات الّتي تقوم عميها نظرية صافي ربح العممياتأوّلا
 000 4 تحميل فرضيات نظرية صافي ربح العممياتثانيا
 001 4 الانتقادات الموجهة لنظرية صافي ربح العممياتثالثا

 001 ( M&M)موديكمياني وميمر نظريةالفرع الثاني: 
 002 (0302الضرائب ) في غياب( Modigliani and Miller) 4 نموذجأوّلا
 000 (0300) في ظل وجود الضرائب( M&M) 4 نموذجثانيا
 000 40311 نموذج ميمر سنة ثالثا

النظريات الحديثة الّتي درست الهيكل التمويمي الأمثل والنظرية  المطمب الثالث4
  متعدّدة الأشكال

000 

 001  (TOT) نظرية التوازن )التبادل(الفرع الأوّل: 
 001 في ظل تكمفة الإفلاس التوازن  نظرية4 أوّلا
 003 تكاليف الوكالة ظل في التوازن  4 نظريةثانيا

 010  (الاستدلالنظرية الإشارة ) الفرع الثاني:
 010 ( POT) نظرية الالتقاط التدريجي لمتمويلالفرع الثالث: 
 010  نظرية توقيت السوق الفرع الرابع: 

 276 واقع التمويل البنكي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر الثاني4المبحث 

 276 الصعوبات الّتي تواجه المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المطمب الأوّل4
 010 الخارجية الّتي تواجه المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الصعوباتالفرع الأوّل: 

 010 4 المشاكل الاقتصادية الخارجية أوّلا
 011 4 ارتفاع معدلات التضخمثانيا
 011 4 مشاكل التسويق الخارجيةثالثا
 012 4 عدم حماية المنتج الوطني من التدفق الفوضوي لمسمع المستوردةرابعا

 012 4 المعوقات التنظيمية والتشريعية والبيروقراطيةخامسا
 013 مشاكل فنية  4سادسا
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 020 الداخمية الّتي تواجه المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الصعوباتالفرع الثاني: 
 020 4 ضعف القدرات الإداريةأوّلا
4 ارتكاز المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى فكرة العمل العائمي والمركزية ثانيا

 الشديدة وعدم التفويض
020 

 020 4 مشاكل التسويق الداخميةثالثا
 020 لمحصول عمى المعمومات اللازمة لاتخاذ القراراتالأساليب السميمة  4 عدم إتباعرابعا

 020 4 عدم نجاعة سياسات الإنتاج المتبعة والتسعير العشوائي لممنتجخامسا
 020 والمعوقات التمويمية الصعوباتالفرع الثالث: 

 020 4 صعوبات التمويل ومشكلات النظام الماليأوّلا
الغرف التجارية، مؤسسات البحث )البورصة،  4 غياب الفضاءات الوسيطةثانيا

 العممي(
020 

 020 4 ثقل العبء الضريبي والجمركيثالثا
 020 4 معوقات تمويمية أخرى تواجه المؤسسات الصغيرة والمتوسطةرابعا

 287 البنوك في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر دور المطمب الثاني4
البنكي في إطار الخصوصية المالية لممؤسسات الصغيرة أهمية التمويل الفرع الأوّل: 

 والمتوسطة
021 

مساهمة البنوك في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر الفرع الثاني: 
 (0200-0200خلال الفترة )

022 

4 مساهمة البنوك في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب القطاعات في أوّلا
 (0200-0200الفترة )الجزائر خلال 

022 

4 مساهمة البنوك في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب مدة ثانيا
 (0200-0200الاستحقاق في الجزائر خلال الفترة )

030 

إشكالية تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ظل صيغ التمويل  المطمب الثالث4
 التقميدية في البنوك الجزائرية

292 

 030 أساليب التمويل البنكي المخصصة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطةالفرع الأوّل: 
 030 4 طبيعة علاقة البنوك بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة عبر مراحل نموهاأوّلا
 4030 القروض الموجهة لتمويل نشاطات الاستغلال والاستثمار لممؤسسات الصغيرة ثانيا
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 والمتوسطة
أسباب محدودية الإمكانيات التمويمية البنكية لممؤسسات الصغيرة الفرع الثاني: 
 والمتوسطة في الجزائر

030 

 030 4 من وجهة نظر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أوّلا
 030 4 من وجهة نظر البنوكثانيا

دور أجهزة الدعم الحكومية في تمويل ومرافقة المؤسسات  المبحث الثالث4
 الصغيرة والمتوسطة

297 

 297 ممؤسسات الصغيرة والمتوسطةل الداعمة الهيئات الحكومية المطمب الأوّل4
 031 4 الهيئات الحكومية لدعم إنشاء المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالفرع الأوّل

 032 4 وزارة الصناعة والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة وترقية الاستثمارأوّلا
 020 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة4 الغرف المختمفة لدعم ومرافقة نياثا

 020 لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الحكوميةالهيئات الفرع الثاني: 
 020 (ANADE) المقاولاتية الوطنية لدعم وتنمية 4 الوكالةأوّلا
 020 (4CNAC الصندوق الوطني لمتأمين عمى البطالة )ثانيا
 020 (ANDI) 4 الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمارثالثا
 023 (ANGEM) 4 الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغررابعا

 311 الدعم المختمفة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة برامج المطمب الثاني4
 000 الجائزة الوطنية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة المبتكرالفرع الأوّل: 
 000 والمتوسطةبرامج تأهيل المؤسسات الصغيرة الفرع الثاني: 

 000 4 البرامج الوطنية لتأهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائريةأوّلا
4 برامج تأهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في إطار الشراكة )البرامج ثانيا

 الأجنبية لتأهيل المؤسسات الجزائرية(
003 

والمتوسطة  استراتيجيات وتقنيات تمويل المؤسسات الصغيرة المطمب الثالث4
 المستحدثة في الجزائر

002 

الاستراتيجيات المستحدثة الخاصة بدعم المؤسسات الناشئة والمؤسسات الفرع الأوّل: 
 الصغيرة والمتوسطة في الجزائر

002 
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 000 بالمؤسسات الناشئة واقتصاد المعرفة  4 استحداث وزارة منتدبة مكمفةأوّلا
 000 المؤسسات الناشئة4 الصندوق الجزائري لتمويل ثانيا
 000  4 مسرعات الأعمالثالثا
 000 4 جهود أخرى رابعا

 000 التقنيات المستحدثة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالفرع الثاني: 
 4 القرض الإيجاري كمصدر تمويمي لمقطاع الخاص )التمويل بتقنية التأجيرأوّلا
 التمويمي(

000 

 000  تحويل الفاتورة 4 التمويل بتقنية عقدثانيا
 000  4 التمويل بتقنية رأس مال المخاطرثالثا

 002-002 خـلاصـة الفـصـل الـرابـع

الفصل الخامس: تفسير قرارات تمويل المؤسّسات الصغيرة والمتوسطة من مصادر 
مكانية اعتمادها على صيغ التمويل الإسلامية بولاية سطيف  تمويل تقليدية وا 

 000 تمهيد
المبحث الأوّل4 الدراسات السابقة المفسرة لمحددات لجوء المؤسسات الصغيرة 

 والمتوسطة لمتمويل التقميدي والتمويل الإسلامي
331 

 000 المطمب الأوّل4 الدراسات التطبيقية السابقة حول التمويل التقميدي
 000 التقميديعرض الدراسات التطبيقية السابقة العربية حول التمويل الفرع الأوّل: 
 001 عرض الدراسات التطبيقية السابقة الأجنبية حول التمويل التقميديالفرع الثاني: 
 000 التعقيب عمى الدراسات التطبيقية السابقة حول التمويل التقميديالفرع الثالث: 

 000 4 التعقيب من حيث مجتمع ومنهجية الدراسةأوّلا
 000 التمويل في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مدى أهمية حيث 4 التعقيب منثانيا
 000 4 التعقيب من حيث تنوع تركيبة الهيكل المالي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطةثالثا
المؤثرة عمى قرار التمويل من مصادر  حصر أهم المتغيرات حيث 4 التعقيب منرابعا

 تقميدية والنتائج المتوصل إليها
000 

 002 التطبيقية السابقة حول التمويل الإسلامي المطمب الثاني4 الدراسات
 003 عرض الدراسات التطبيقية السابقة العربية حول التمويل الإسلاميالفرع الأوّل: 
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 000 عرض الدراسات التطبيقية السابقة الأجنبية حول التمويل الإسلاميالفرع الثاني: 
 000 حول التمويل الإسلامي التعقيب عمى الدراسات التطبيقية السابقةالفرع الثالث: 

 001 4 التعقيب من حيث مجتمع ومنهجية الدراسةأوّلا
 002 4 التعقيب من حيث أهمية التمويل الإسلامي وتنوّع صيغهثانيا
4 التعقيب من حيث حصر أهم المتغيرات المؤثرة عمى قرار التمويل من مصادر ثالثا

 إسلامية والنتائج المتوصل إليها
003 

الثاني4 اختبار العلاقة المفسرة لسموك المسيّرين الماليين لدى المؤسّسات المبحث 
الصغيرة والمتوسطة حول المّجوء لمصادر التمويل التقميدية خلال الفترة 

 ( بولاية سطيف0200-0200)

000 

 000 المطمب الأوّل4 تقدير نموذج الدراسة وصياغة الفرضيات
 000 حول محدّدات التمويل من مصادر تقميديةتقدير نموذج الدراسة الفرع الأوّل: 

 000 4 تقديم مجتمع وعينة الدراسة أوّلا
 000 4 مصادر جمع البياناتثانيا
 000 4 حدود الدراسة الميدانية ثالثا
 001 4 نماذج الدراسةرابعا

صياغة الفرضيات واختيار متغيرات الدراسة حول لجوء المؤسّسات الفرع الثاني: 
 والمتوسطة لمصادر التمويل التقميديةالصغيرة 

012 

 010 رات الدراسة وكيفية حسابهاتغيّ 4 اختيار م  أوّلا
التمويل  بمحدّداتالأوّل المتعمق  بالنموذج4 صياغة فرضيات الدراسة الخاصة ثانيا

 تقميديةال
020 

المطمب الثاني4 اختبار العلاقة المفسرة لأثر محدّدات اتخاذ القرار المالي من مصادر 
تمويل تقميدية عمى نسبة الاقتراض في الهيكل المالي لعيّنة من المؤسّسات الصغيرة 

 ( بولاية سطيف 0200-0200والمتوسطة خلال الفترة )

032 

 032 خطوات تقدير نموذج الدراسةالفرع الأوّل: 
 030 4 التحميل الوصفي لم تغيرات الدراسةأوّلا
 030 4 مصفوفة الارتباط بين الم تغيّرات الم فسرةثانيا



 فــــــــهـــرس الـمُـــــحـتـــويـات
 

XIX 
 

 030 4 دراسة استقرارية السلاسل الزمنية والمقطعيةثالثا
 030 4 اختبار التجانسرابعا

 030 لمدراسةنتائج نماذج البيانات الزمنية المقطعية واختيار النموذج الملائم الفرع الثاني: 
 031 4 عرض نتائج النماذج الأساسية لمبيانات الزمنية المقطعيةأوّلا
 032 4 المفاضمة بين نماذج الدراسة واختيار النموذج المناسبثانيا

 022 عرض ومناقشة نتائج النموذج الأفضل )نموذج التأثيرات الثابتة(الفرع الثالث: 
 022 4 تقدير النموذج الأفضل لمدراسةأوّلا
 020 4 اختبار التوزيع الطبيعي لأخطاء التقديرثانيا
4 نتائج التحميل القياسي لمعلاقة بين محددات قرار التمويل من مصادر تقميدية ثالثا

 ونسبة الاقتراض في الهياكل المالية لمم ؤسّسات الصغيرة والم توسطة
020 

تمويل ال توفير فيالمبحث الثالث4 اختبار قدرة صيغ التمويل الإسلامية 
 ممؤسّسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرل

020 

 020 المطمب الأوّل4 الإجراءات المنهجية المتبعة في إعداد دراسة الحالة )تقدير النموذج(
 020 الإطار المنهجي لمدراسةالفرع الأوّل: 

 020 4 النموذج الوصفي لمدراسة وعرض الاستبيانأوّلا
 000 وحدودها4 مجتمع الدراسة ثانيا
 000 4 أدوات جمع وتحميل البيانات المطبقة في الدراسة الميدانيةثالثا

 002 تحميل المعمومات العامة لعيّنة الدراسةالفرع الثاني: 
 002 4 توزيع أفراد العيّنة وفقا لم تغيّر الجنسأوّلا
 000 4 توزيع أفراد العيّنة وفقا لم تغيّر الع مرثانيا
 000 أفراد العيّنة حسب م تغيّر المستوى التعميمي4 توزيع ثالثا
 000 4 توزيع أفراد العيّنة حسب م تغيّر الوظيفة رابعا

 000 4 توزيع أفراد العيّنة حسب م تغيّر الخبرة المهنية في الوظيفةخامسا
 000 المطمب الثاني4 تحميل ثبات وصدق أداة الدراسة

 000 تحميل الثباتالفرع الأوّل: 
 000 تحميل صدق الأداة: الفرع الثاني
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 000 4 الصدق الظاهري للأداةأوّلا
 000 4 صدق الاتساق الداخميثانيا
 002 4 صدق البناءثالثا
 003 4 اختبار التوزيع الطبيعيرابعا

 002 المطمب الثالث4 تحميل النتائج واختبار الفرضيات
 002 عرض وتحميل نتائج محاور الدراسةالفرع الأوّل: 

 صيغ تبني أهميةتحميل نتائج واختبار الفرضية الم تعمقة بالمحور الأوّل ) 4أوّلا
 (الإسلامية التمويل

002 

 000 4 تحميل نتائج واختبار الفرضية الم تعمقة بالمحور الثاني )الثقافة المالية(ثانيا
وء لصيغ  4 تحميل نتائج واختبار الفرضية الم تعمقة بالمحور الثالث )إمكانيةثالثا المُّج 

 التمويل الإسلامية(
002 

 000  اختبار وم ناقشة فرضيات الدراسة واستخلاص النتائج: الفرع الثاني
 000 4 اختبار الفرضية الفرعية الأولىأوّلا
 001 4 اختبار الفرضية الفرعية الثانيةثانيا
 002 4 اختبار الفرضية الفرعية الثالثةثالثا
 002 الفرضية الرئيسية44 اختبار رابعا

 000-000 الخامسخلاصة الفصل 
 000-001 الخاتمة العامة

 022-000 الملاحق
 000-020 قائمة المراجع
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 فهرس الجداول3

 الصفحة عنوان الجدول الرقم
 11 المعايير المعتمدة في تصنيف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 10
أسس تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة قبل صدور القانون التوجيهي رقم  10

 ةطسو تملاو  ةر يغصلا تاسسؤ ملا ةيقر تب قمعتملا 10-08
17 

أسس تصنيف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية حسب القانون  10
 ةطسو تملاو  ةر يغصلا تاسس  ؤ ملا ةيقر ت نمضتملا 08-10رقم التوجيهي 

20 

أسس تصنيف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية حسب القانون  10
 ةطسو تملاو  ةر يغصلا تاسس  ؤ ملا ريو طتب قمغتملا 10-07التوجيهي رقم 

25 

تطور العدد الإجمالي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر خلال الفترة  10
(0110 – 0100) 

38 

الفترة تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة الجزائرية خلال  10
(0110- 0100) 

40-43 

 47 الامتيازات والتحفيزات ال تي تستفيد منها المشاريع الجزائرية 10
تطور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العام والأنشطة التقميدية  08

 (0100 -0110الجزائرية خلال الفترة )
48 

ذات الشخصية  تطور معدلات نمو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة 09
 (0100 -0115المعنوية حسب قطاع النشاط في الجزائر خلال الفترة )

55 

توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة العامة حسب قطاع النشاط الاقتصادي  10
 (0100 -0116في الجزائر خلال الفترة )

58-59 

-0115)التوزيع الجغرافي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية لمفترة  00
0100) 

60-60 

تطور تعداد مناصب العمل في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة خلال الفترة  12
(0113- 0100) 

65 

الناتج الداخمي الخام خارج مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في  00
 0109-0116خلال الفترة  المحروقات

69 

 73-70تطو ر مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب الطابع القانوني في  00
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 0100-0101القيمة المضافة خارج المحروقات خلال الفترة 
مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في القيمة المضافة خارج المحروقات  00

 (0100-0100حسب فروع النشاط الاقتصادي خلال الفترة )
75 

القطاع الخاص في القيمة المضافة خارج المحروقات حسب فروع مساهمة  00
 0100النشاط الاقتصادي في الجزائر لسنة 

76 

 78 0107-0115تطور قيمة الصادرات الجزائرية خلال الفترة  00
تطور التركيبة السمعية لمصادرات الجزائرية خارج قطاع المحروقات لمفترة  01

(0101-0107) 
79 

 119 العاديةقيم الأسهم  02
 120 مزايا وعيوب الأسهم العادية 01
 005 أنواع السندات وفق التشريع الجزائري  00
 031 استخدامات القدرة عمى التمويل الذاتي 00
 030 مميزات وعيوب الأرباح المحتجزة 00
 044 قيمة السهم العادي وفق نموذج النمو المتغير 00
ل الفائدة لمتمويل  25  153 المُقترضمُعد 
 170 صيغ التمويل الإسلامية 26
 171 الفرق بين الربح والربا 27
 177 (0109-0104الجزائر لمفترة )-حجم التمويلات والودائع لبنك البركة 28
-0109الجزائر لمفترة )-تطور التمويلات المقدمة من طرف بنك السلام 29

0100) 
081 

سات الصغيرة  30 -والمُتوسطة الخاصة من قبل بنك السلامأشكال تمويل المؤس 
 الجزائر

181 

-صيغ التمويل الإسلامية المقدمة من طرف النافذة الإسلامية لبنك الخميج 31
 (AGBالجزائر )

083 

حجم التمويلات الإسلامية المقدمة من طرف النافذة الإسلامية التابعة لبنك  32
 الجزائر-الخميج

084 

 087 الجزائر-الإسلامية المعتمدة من طرف نافذة بنك ترستالصيغ التمويمية  00
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 088 (0100-0105الجزائر خلال الفترة )-حجم التمويلات الإسلامية ببنك ترست 00
مة من طرق بنك الإسكان لمتجارة والتمويل الجزائر 00  091 (HBA) الخدمات المُقد 
لمتجارة  لبنك الإسكانمنتجات التمويل المقدمة من طرف النافذة الإسلامية  00

 (HBA) الجزائر-والتمويل
090 

الجزائر خلال الفترة -حجم التمويل الإسلامي في بنك الإسكان لمتجارة والتمويل 00
(0105-0100) 

090 

البنوك والمؤسسات المالية المتحصمة عمى شهادة المطابقة الشرعية إلى غاية  01
 0101سنة 

094 

 204 وبيع المساومةالفرق بين بيع الأمانة  39
 212 أنواع الإيجار 40
 004 حالات تنفيذ عقد الإجارة المنتهية بالتمميك 41
 242 منصات التمويل الجماعي في الجزائر 42
 064 7711 قيمة المؤسسة من وجهة نظر المستثمرين وفق مدخل ميمر سنة 43
 099 أشكال حاضنات الأعمال في الجزائر 44
 301 الوطنية الولائية المرافقة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرالغرف  45
حصيمة المشاريع الممولة من طرف الوكالة الوطنية لدعم وتنمية المقاولاتية  46

 0100حسب قطاع النشاط إلى غاية 
303 

مساهمة الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار في تمويل المشاريع حسب قطاع  47
 0101-00-30الأنشطة إلى غاية 

318 

 304 (0100-0114توزيع مشاريع الضمان حسب قطاع الأنشطة خلال الفترة ) 01
حصيمة الضمانات الممنوحة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة من طرف  02

(CGCI/PME حسب قطاع النشاط إلى غاية )0100-00-30 
306 

-0101الصغيرة والمتوسطة ) الأهداف العممية لبرنامج تأهيل المؤسسات 01
0104) 

308 

 304 (Algeria Disrupt 2022) اتفاقيات مؤتمر 00
 343-304 حول التمويل التقميدي عرض المنهجية المعتمدة في الدراسات السابقة 52
دة لسموك مسيري المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حول الم جوء  53  348-346العوامل المحد 
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 الدراسات السابقة المعتمدةلمصادر التمويل التقميدية حسب 
العوامل المحددة لسموك مسي ري المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الإدارة  54

 المالية الإسلامية حسب الدراسات السابقة المعتمدة
361-360 

لي لمادة  55 سات محل الدراسة الناشطة في مجال التحويل الأو  تقسيم المؤس 
 البلاستيك حسب نوع المنتجات  

365 

 370-370 حسب الدراسات السابقة)الرفع المالي( حساب المتغي ر التابع  00
ل  00  374 حسب الدراسات السابقة)السيولة( حساب المتغير المفسر الأو 
 375 حسب الدراسات السابقة)المردودية المالية( حساب المتغي ر المفسر الثاني  01
 377-376 حسب الدراسات السابقة)الضمانات( حساب المتغي ر المفسر الثالث  02
 378 حسب الدراسات السابقة)الربحية( حساب المتغي ر المفسر الرابع  01
حسب )الوفر الضريبي غير المرتبط بالدين( حساب المتغي ر المفسر الخامس  00

 الدراسات السابقة
379 

 381 حسب الدراسات السابقة)قدرة التمويل الذاتي(  السادسحساب المتغي ر المفسر  00
 380 حساب المتغي رات المفسرة المستبعدة حسب الدراسات السابقة 00
 380 الخاصة بالدراسة القياسية ترميز وحساب متغيرات الدراسة والعلاقة المتوقعة 00
 389 المتعمقة بجانب التمويل التقميدي فرضيات الدراسة 65
 390 الخصائص الوصفية لمُتغي رات الدراسة الخاصة بجانب التمويل التقميدي 66
 394 مصفُوفة الارتباط بين المُتغي رات المُفسرة 67
 396-395 المُفسرةاختبارات جذر الوحدة لمُتغي رات الدراسة  68
 396 نتائج اختبار التجانس 69
 398-397 نتائج النماذج الأساسية لمبيانات الزمنية المقطعية 70
 399 نتائج اختبار فيشر 71
 399 (Hausmanنتائج اختبار ) 72
 411 الثابتةنتائج اختبار الفرضيات بالاعتماد عمى نمُوذج الآثار  73
سات الصغيرة والمُتوسطة محل الدراسةتوزيع عدد الاستمارات  74  403 في المُؤس 
 407 تنقيط سمم ليكرت الثلاثي 75
 407 سمم تنقيط إجابات أفراد العينة )الفئات( 76
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 409 ترميز بيانات المحور الخاص بالمُتغي رات الديمغرافية )الشخصية( في الاستبيان 77
 401 توزيع أفراد العي نة حسب مُتغي ر الجنس 78
 400 توزيع أفراد العي نة حسب مُتغي ر السن 79
 400 توزيع أفراد العي نة حسب مُتغي ر المُستوى التعميمي 80
 403 توزيع أفراد العي نة حسب مُتغي ر الوظيفة 81
 404 توزيع أفراد العي نة حسب مُتغي ر الأقدمية في الوظيفة 82
 405 الاستبيان(قيمة ألفا كرونباخ )قياس نتائج ثبات  83
 408-407 مُعاملات الارتباط لمعبارات بالنسبة لمحاور الدراسة 84
 408 ( لمحاور الاستبيانPearsonمعامل الارتباط ) 85
 409 القياس ( لأداةKolmogorov-Sminrovالطبيعي ) التوزيع اختبار نتائج 86
ل المُتعمق بأبعاد اتخاذ  أسئمةعرض إجابات أفراد العي نة عمى  87 المحور الأو 

 القرار التمويمي
431-430 

 435-434 المحور الثاني المُتعمق بالثقافة المالية أسئمةعرض إجابات أفراد العي نة عمى  88
المحور الثالث المُتعمق بإمكانية اعتماد  أسئمةعرض إجابات أفراد العي نة عمى  89

سات الصغيرة والمُتوسطة عمى صيغ التمويل الإسلامية  المُؤس 
438-441 

ل من الدراسة الميدانية 90  445 عرض نتائج المحور الأو 
 447 عرض نتائج المحور الثاني من الدراسة الميدانية 91
 448 الميدانيةعرض نتائج المحور الثالث من الدراسة  92
 451 عرض نتائج محاور الدراسة الميدانية )الكُمي( 93
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 فهرس الأشكال9

 الصفحة عنوان الشكل الرقم
تطور إجمالي عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر خلال الفترة  10

(1002- 1011) 
39 

تطور معدلات نمو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر خلال الفترة  02
(1002-1011) 

40 

التابعة لمقطاع الخاص في الجزائر تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  03
 (1011-1002خلال الفترة )

43 

معدلات نمو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع الخاص في  تطور 13
 (1011-1002الجزائر خلال الفترة )

44 

تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة العامة والأنشطة التقميدية في الجزائر  14
 (1011-1002)خلال الفترة 

49 

تطور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب قطاع النشاط الاقتصادي في  15
 (1011-1002الجزائر خلال الفترة )

56 

تطور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة العامة حسب الأنشطة الاقتصادية في  07
 (1011-1002الجزائر خلال الفترة )

59 

-1002المحروقات في الجزائر خلال الفترة )تطور الناتج المحمي الخام خارج  17
1029) 

70 

مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في القيمة المضافة خارج المحروقات  18
 (1012-1020في الجزائر خلال الفترة )

73 

 88 العلاقة بين دورة الاستثمار ودورة الاستغلال في المؤسسة 01
 90 الاستغلالدورة مراحل  00
 92 دورة الاستثمارمراحل  01
 104 عممية اتخاذ القرارمراحل  02
 130 طبيعة القدرة عمى التمويل الذات 03
 143 المعدلات المختمفة لنمو توزيعات الأرباح حسب نموذج النمو المتغير 04
 156 مكونات التكمفة المتوسطة المرجحة 05
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 174 أشكال الفروع الإسلامية بالبنوك التقميدية 06
-1022الجزائر خلال الفترة )-تطور حجم التمويلات والودائع لبنك البركة 07

1029) 
278 

 180 الجزائر-تطوّر حجم التمويل المقدم من طرف بنك السلام 08
الجزائر خلال الفترة -تطوُّر حجم تمويلات النافذة الإسلامية في بنك الخميج 11

(1022-1027) 
282 

-1022الجزائر خلال الفترة )-الإسلامية في بنك ترستتطور حجم التمويلات  10
1012) 

289 

خلال الجزائر -في بنك الإسكان لمتجارة والتمويلتطور حجم التمويل الإسلامي  11
 (1012-1022الفترة )

293 

 292 آلية عمل صيغة المشاركة 12
 299 آلية عمل صيغة المضاربة 24
 100 أنواع المضاربة 25
 201 صيغة المزارعةآلية عمل  15
 205 آلية عمل صيغة المرابحة 16
 207 آلية عمل صيغة السمم 28
 122 آلية عمل صيغة الإيجار 29
 230 الأطراف الرئيسية الفاعمة في عممية التمويل الجماعي 30
 232 آلية عمل منصات التمويل الجماعي 31
 238 الجزائرآلية عمل التمويل الجماعي عبر المنصات الرقمية في  32
تأثير نسبة الاقتراض وتكمفة الأموال عمى قيمة المؤسسة وفقا لنظرية صافي  22
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 تمهيد:ُ-1

ُوالمُ ؤسُ مثلُقطاعُالمُ يُ  ُالن م وُتوسطةُساتُالصغيرة ُالم حركةُلعجمة ُالوحداتُالاقتصادية ُأىم أحد
ُالدُ ُةداعموال ُمن ُالعديد ُفي ُالاقتصادية ُنُ لمتنمية ُدرجة ُاختلاف ُعمى ُومُ مُ ول ُتقدُ وىا ُستوى ونظراُميا،

ساتُفيُالاقتصادُالعالميُبشكلُعامُوالاقتصادُالجزائريُعمىُوجوُ للاىتمامُالم تزايدُبيذاُالنوعُمنُالم ؤس 
ُ ُوذلكُمنُالخ صوص، ُوالم توسطة، ساتُالصغيرة ُالم ؤس  ُمكانة ُتعزيز ُالخ طىُنحو ُن لاحعُتسار ع حيث 

ك وميةُالجزائريةُبتقويةُالنسيجُالاقتصخلالُ اديُمنُخلالُالتركيزُعمىُدعمُوترقيةُاىتمامُالجياتُالح 
ساتُالصغيرةُوالم توسطةُإدراكاُمنياُلمدورُالحيويُوالفعالُال ذيُي مكنُأنُت ساىمُبوُفيُالرفعُمنُ الم ؤس 

ُلـالم ستوىُالاق التقميصُمنُ)ُمناصبُالشغلُتوفيرساىمتياُالفعالةُفيُمُ تصاديُوالاجتماعي،ُوىذاُنظرا
ُالمع(البطالة ُم ستوى ُتحسين ُمُ ُيشة، ُلقيمة ُمُ وتحقيقيا ُوكذا ُالإيراداتُضافة ُمصادر ُتنويع ُفي ساىمتيا

ي ولةُتكي فياُفيُم حيطُالأعمالُال تيُتجعمياُقادرةُعمىُالرفعُفيُالكفاءةُالصعبةممةُالخارجيةُمنُالعُ  ،ُوس 
ُجممياُدفعاُحقيقياُلعجمةُالتنمية.مثلُفيُمُ الإنتاجية،ُوغيرُذلكُمنُالأىدافُال تيُتُ 

ساتُي واجوُالعديدُمنُالمشاكلُ ُىذاُالنوعُمنُالم ؤس  ع وباتُالماليةُوغيرُالماليةإلا ُأن  ال تيُُوالص 
لُواحدُمنُأىمُالعراقيلُأمامُمثُ يبقىُيُ ال ذيُولُعمىُالتمويلُص ُوبةُالحُ عُ ص ُ،ُأىم ياُتعرقلُسيرورةُنشاطيا

ساتُؤسُ دُليذهُالمُ ونُتحقيقُالأداءُالجيُ ولُدُ يحُ الأمرُالذيُُ،توسطةساتُالصغيرةُوالمُ ؤسُ وُالمُ مُ استمرارُونُ 
ُبص ُ ُايجابيةُوتحسينُوضعيتيا ُالورة ُناشطةُفيُمحيطُالأعمالفاظُعمىُبقاءىاُحوكذا ُي ؤديُإلىُ، مم ا

ُعمميةُالتمويلُالم تمثمةُفيُالبحثُعمىُمصادرُتمويميةُ،ُمنياتعث رُالعديدُ لاءمُوضعيةُتعمىُاعتبارُأن 
سةُ ُ.فيُالوقتُالم ناسبُوبالتكمفةُالم ناسبةالم ناسبُوُبالحجمُالم ؤس 

والعائدُُةمنُحيثُالتكمفةُوالتوقيتُودرجةُالمخاطرُُلائمةولُعمىُمصادرُتمويلُمُ ص ُشكلُالحُ مُ ُإنُ 
ُمن ُت عتبر ُالُالم توقع ُالُ مُ أىم ُتُ عوقات ُالمُ تي ُمنيا ُالم توسطةعاني ُالصغيرة سات ُؤس  ُمرحمةُُوىذا، في

كمصدرُرئيسيُبفائدةُوضُرُ فيُمرحمةُالاستغلال،ُلاسيماُفيُاقتصادياتُتعتمدُعمىُالقُ ُوحت ىالانطلاقُ
ُالب ن وكُالربويةُتحجمُعنُمنحُ،ُساتُ)باعتبارىاُتكمفةُثابتة(ؤسُ رىقُكاىلُىذهُالمُ ي ُُال ذيُلمتمويل كماُأن 

ساتال ُالم ؤس  ُمن ُالنوع ُليذا ُتمويل ُأنُ بالمُ ، ُنجد ُُقابل ُالإسلامي ُلعممياتُبالغةُأىميةُأعطىالاقتصاد
ُالتيُالإسلاميةُالماليةُساتؤسُ المُ ُمنُالعديدُإقامةُخلالُمنُذلكُويتجمىُالاستثمار،ُلتحقيقُالتمويل
ُالشرعيةُالسلامةُوطرُ شُ ُعمىُتتوفرُالتيُالاقتصاديةُالمشاريعختمفُلمُ ُاللازمُالتمويلُتقديمُعمىُتعمل

ُالإسلاميُوكمُ بالسُ ُالالتزامُفيياُراعىي ُُتيوالُ ُ،مةقدُ المُ ُخدماتياُأوُنتجةالمُ ُسمعياُونوعيةُالماليةاُعاملاتيلمُ 
دةُوُُ،م عاملاتياُختمفمُ ُفي وقُالتمويلُالإسلاميُمنُأساليبُوآلياتُم تعد  خياراتُوبالنظرُإلىُماُت تيحوُس 

ُُم تنو عة ُتفرضُنفسيا ُالإسلامية ُالتمويل ُأصبحتُصيغ ُفقد ُالإجراءات ي ولة ُوس  ونة ُبالم ر  بديلُكتتمي ز
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ُوازيُلمتمويلُالتقميديمُ  ُم لائمةحيثُ، ساتُُي مكنُأنُتمثلُبدائلُتمويمية ُالم ؤس  وصية معُطبيعةُوخ ص 
ُستثمرينُيجد ونُأماميمُقدراُكبيراُمنُالخيارات.،ُماُيجعلُالمُ الصغيرةُوالم توسطة

ُوالمُ ؤسُ تسعىُالمُ ُحيث ُلمحُ ساتُالصغيرة ُ ُيُ ولُعمىُالسُ ص ُتوسطة ُمن ُالنقدية ُتمويلُولة مصادر

سةُُليةُالطارئة،وفُالمارُ واجيةُالظُ احتياجاتياُومُ ُرخصةُونظاميةُلسدُ مُ  ُل ج وءُالم ؤس  لمصدرُتمويميُوأن 

ُيعتمدُعمىُعدُ نُدُ عيُ مُ  ُمُ ونُسواه ُيناسبُقُ ؤثُ داتُوعواملُتُ حدُ ة ُالتمويلُبما دراتياُرُعمىُقراراتُعممية

مكانياتياُالمُ   سطرة.أىدافياُالمُ تاحةُوكذاُبماُيتوافقُمعُوا 

ُإشكاليةُالدراسة:ُ-2

ُتكمنُمُ  ُسبق، ُالعلاقةُعمىُضوءُما ُالدراسةُفيُاختبارُوتقييم ال تيُتربطُبعضُالم تغي راتُشكمة
ساتُالصغيرةُوالم توسطةُعمىُم ستوىُالإدارةُالماليةُ م وكُالماليُلم سي ريُوم دراءُالم ؤس  ال تيُت ؤثرُعمىُالس 

ُا ُمصادر ُاختيار ساتُعمىُتوفيرُحولُعممية ُأصحابُالم ؤس  ُق درة ُعدم ُفيُظل ُوىذا ُالتقميدية لتمويل
سات،ُبالإضافةُإلىُعدمُق درتياُعمىُتوفيرُالضماناتُ التمويلُاللازمُلإنشاءُواستمرارُنشاطُىذهُالم ؤس 

ُال ُال تيُتشترط يا وضُلياالكافية وريُالبحثُعنُبدائلُب ن وكُمنُأجلُمنحُالق ر  ُلذلكُأصبحُمنُالضر  ،
ُخُ ت ُمع ُتتلاءم ساتمويمية ُالم ؤس  ُمن ُالنوع ُىذا وصية ُال ذيُيقُ ص  ُالأمر ُتمويميةُودُ ، ُبدائل ُفي ُلمتفكير نا

ة،ُتنوعةُبقوُ ياُفيُالوقتُال ذيُظيرُفيوُالتمويلُالإسلاميُوصيغوُالتمويميةُالمُ ديتاحةُلتتوافقُوالمواردُالمُ 
ُوفقُالتالي7ُُالدراسةناُطرحُإشكاليةُمكنُ يُ وعميوُ

ُ ُهي ُالمُ ما ُالمُ العوامل ُللّجوء ُوالمُ فسرة ُالصغيرة ُالتمويلُؤسّسات ُلمصادر ُالجزائر ُفي توسطة
ُ؟التقليديةُوالإسلامية

منُالإجابةُعمىُالإشكاليةُُت مكن ناُتتفرعُعنُإشكاليةُالدراسةُمجم وعةُمنُالتساؤ لاتُالفرعيةُال تي
وع،ُوال تيُمحلُالدراسة،ُ 7ُالتاليوفقُُايطرحُمكنيُ والإلمامُبم ختمفُجوانبُالموض 

 ُداتُال تي ُىيُالم حد  ُوالم توسطةُمنُمصادرُتمويلُُعميياُيبنىما ساتُالصغيرة قرارُتمويلُالم ؤس 
ُتقميدية؟

 ُي ولةم تغي رُالمتغي راتُالتالية7ُُت ؤثركيف ،ُالضمانات،ُالربحية،ُالوفرُالضريبيُ،ُالمردوديةُالماليةالس 
ساتُالصغيرةُوالم توسطة؟ُالذاتيوق درةُالتمويلُُغيرُالم رتبطُبالدين  عمىُالرفعُالماليُفيُالم ؤس 

 ُساتُالصغيرةُوالم توسطة؟لُالتمويلُتوفرىلُي مكنُلصيغُالتمويلُالإسلاميةُأن ُمم ؤس 
 ُ؟يةُوخصائصُصيغُالتمويلُالإسلاميةىلُيمتمكُالم سي رونُالمالي ونُالمعرفةُالكافيةُلأىم
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 ُ ُصيغ ُعمى ُالاعتماد ُنحو ُتوجو ُى ناك ُالصغيرةُىل سات ُالم ؤس  ُطرف ُمن ُالإسلامية التمويل
ُوالم توسطةُإذاُماُأتيحتُليا؟

ُفرضياتُالدراسة:ُ-3

ُالدراسةُلاختبارُ وكُمُ عمىُالسُ ُت ؤثرُال تياتُحددُ وعةُمنُالعواملُوالمُ مجمُ ُوقياسُأثرتسعىُىذه

ُمجمُ  ُتت بعو ُال ذي ُالمُ التمويمي ُمن ُوالمُ ؤسُ وعة ُالصغيرة ُسات ُعممية ُحول ُمُ مُ التوسطة ُبين ختمفُفاضمة
ُوالم توسطةُفيُمصادرُالتمويلُالتقميديةُ ساتُالصغيرة ُالم ؤس  ُالتمويلُال تيُت عانيُمنيا فيُظلُإشكالية

الجزائر،ُومنُثمُاختبارُق درةُصيغُالتمويلُالإسلاميةُفيُم عالجةُإشكاليةُالتمويلُوىلُى ناكُتوجوُمنُ
ُ ُم ختمف ُعمى ُالاعتماد ُفي سات ُالم ؤس  ُىذه ُي غطيُطرف ُليا ُتمويمي ُكبديل ُالإسلامية ُالتمويل صيغ

ُالم تاحة،ُ ُيتوافقُمعُمواردىا ُبما ُالتمويمية ُاحتياجاتيا ُفيُعمىُاعتبارُأن  ع وبة ولُعمىُص ُالحُ ى ناكُص 

وحةُساتؤسُ التمويلُعنُطريقُالاقتراضُالبنكيُبالنسبةُليذاُالنوعُمنُالمُ  ،ُوكإجابةُعمىُالتساؤلاتُالمطر 
ُالفرضياتُالتالية7ي مكنُصياغةُ

ت ؤثرُم حدّداتُقرارُالتمويلُمنُمصادرُتقليديةُعلىُنسبةُالاقتراضُُ(:H1الفرضيةُالرئيسيةُالأولىُ)
ُيرةُوالم توسطةُالجزائرية.فيُالهيكلُالماليُللم ؤسّساتُالصغ

ُتندرجُتحتُىذهُالفرضيةُالفرضياتُالفرعيةُالتالية7

 (ُالفرضيةُالفرعيةُالأولىH1-1)ُ:ُي ولةى ناكُعلاقةُذاتُدلالةُإحصائيةُماُبينُم تغي ر ونسبةُُالس 
ساتُالصغيرةُوالم توسطة. ُالاقتراضُفيُالييكلُالماليُلمم ؤس 

 (ُ ُالثانية ُالفرعية H1-2ُالفرضية :)ُ ُم تغي ر ُبين ُما ُإحصائية ُدلالة ُذات ُعلاقة وديةُى ناك المرد 
ساتُالمالية ُالصغيرةُوالم توسطة.ُونسبةُالاقتراضُفيُالييكلُالماليُلمم ؤس 

 (ُالفرضيةُالفرعيةُالثالثةH1-3ُ:)ُونسبةُُالضماناتى ناكُعلاقةُذاتُدلالةُإحصائيةُماُبينُم تغي ر
ساتُالصغيرة ُ.والم توسطةُالاقتراضُفيُالييكلُالماليُلمم ؤس 

 (ُالفرضيةُالفرعيةُالرابعةH1-4ُ:)ُنسبةُوُُالربحيةى ناكُعلاقةُذاتُدلالةُإحصائيةُماُبينُم تغي ر
ساتُالصغيرةُوالم توسطة. ُالاقتراضُفيُالييكلُالماليُلمم ؤس 

 (ُ ُالخامسة ُالفرعية H1-5ُالفرضية :)ُ ُم تغي ر ُبين ُما ُإحصائية ُدلالة ُذات ُعلاقة الوفرُى ناك
ساتُالصغيرةُوالم توسطة.ُالضريبيُغيرُالم رتبطُبالدين  ونسبةُالاقتراضُفيُالييكلُالماليُلمم ؤس 

 ُُالسادسةالفرضيةُالفرعية(H1-6ُ:)ُق درةُالتمويلُى ناكُعلاقةُذاتُدلالةُإحصائيةُماُبينُم تغي ر
ساتُالصغيرةُوالم توسطة.ُالذاتي ُونسبةُالاقتراضُفيُالييكلُالماليُلمم ؤس 
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(ُ ُالثانية ُالرئيسية ُُ(:H2الفرضية ُعلى درة ُالق  ُالجزائر ُفي ُالإسلامية ُالتمويل التمويلُُتوفيرلصيغ
ُوالم توسطة.لم ؤسّساتُالصغيرةُل

ُتندرجُتحتُىذهُالفرضيةُالفرضياتُالفرعيةُالتالية7

 ُالأولى ُالفرعية ساتُالفرضية ُلمم ؤس  ُاللازم ُالتمويل ُتوفير ُفي ُأىمية ُالإسلامية ُالتمويل ُلصيغ 7
ُالصغيرةُوالم توسطةُفيُالجزائر.

 ساتُالصغيرةُوال7ُالفرضيةُالفرعيةُالثانية م توسطةُفيُالجزائرُت وجدُثقافةُماليةُلدىُم سي ريُالم ؤس 
ُحولُإمكانيةُالاستفادةُمنُخصائصُالمنتجاتُالماليةُالإسلامية.

 وءُلم نتجاتُالتمويلُالفرضيةُالفرعيةُالثالثة ساتُالصغيرةُوالم توسطةُفيُالجزائرُالم ج  7ُي مكنُلمم ؤس 
ُالإسلاميُلسدُاحتياجاتياُالتمويمية.

ُمُ الدراسةُالمُ ُتتمُ ُأسبابُاختيارُموضوعُالبحث:ُ-4 ُبــــــ7 ساتُالصغيرةُؤسُ وءُالمُ جُ داتُلُ حدُ تعمقة

ةُاعتباراتُمنياُأسبابُشخصيةُوأخرىُوالمُ  توسطةُفيُالجزائرُلمتمويلُالإسلاميُوالتمويلُالتقميدي،ُلعد 
ُوعية.أسبابُموض ُ

 :ُال ذيُيرتبطُبمجالُالتمويلُوعُالبحثولُورغبةُالباحثُفيُانجازُموض ُيُ ارتبطتُبمُ ُأسبابُشخصية
ُالإسلامي، ُأو ُالتقميدي ُالتمويل ُناحية ُمن ُُسواء ُأن  ُاعتبار ُالمُ العمى ُمالية سةُؤسُ تخصصُفي

ساتالعمميةُُالمعارفوتوسيعُُالمكتسبةخمفيةُالوبالتاليُم حاولةُإثراءُ وىيُ،ُحولُمجالُتمويلُالم ؤس 
بالإضافةُإلىُتقديمُالعديدُمنُالأوراقُالبحثيةُفيُُ،منُبينُالمواضيعُال تيُتحظىُباىتمامُالباحث

ساتُالمتقياتُوطنيةُودوليةُتدورُحولُتمويلُالمُ مُ  عضويةُالباحثُفيُوكذاُ،ُتوسطةمُ والُغيرةصؤس 

ساتتخصصةُفيُمجالُالمُ مخبرُبحثُوفرقُبحثُمُ  ُ.توسطةمُ والُغيرةصالُؤس 
 ُ:وعيةُالم تعمقةُأسبابُموضوعية  بإعدادُىذهُالدراسةُماُيمي7منُبينُالأسبابُالموض 

داتُقرارُم ختمفُالنتائجُووجياتُنظرُتحديدم حاولةُ التمويلُعمىُالييكلُالماليُُالباحثينُحولُأثرُم حد 
ساتُالصغيرةُوالم توسطة. ُلمم ؤس 

ُلقرارُالتمويلُعمىُ دة ُأثرُالعواملُالم حد  ساتُاالييكلُنسبةُالاقتراضُفيُمعرفة لماليُلعي نةُمنُالم ؤس 
ُ(.5150-5102الصغيرةُوالم توسطةُالناشطةُفيُمجالُالتحويلُالأوليُلمادةُالبلاستيكُخلالُالفترةُ)

ُى ناكُإمكانيةُليذهُالصيغُفيُحلُإشكاليةُ تسميطُالضوءُعمىُصيغُالتمويلُالإسلاميةُعمىُاعتبارُأن 
ساتُالصغيرةُوالم توسطة،ُوذلكُمنُخلالُالتمويلُال تيُت عانيُمنياُالم ؤُ اختبارُق درةُىذهُالصيغُعمىُس 

ساتُمحلُالدراسة. ساتُحسبُوجيةُنظرُالم سي رينُالمالي ينُفيُالم ؤس  ُتوفيرُالتمويلُليذهُالم ؤس 
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ُالتمويلُ ُقرارات ُعمى ُالم ؤثرة ُالم تغي رات ُتحديد ُحول ُأخرى ُلدراسة ُدراسة ُمن ُوتباينيا ُالنتائج تضارب
ساتُالصغيرةُ وب ياُوتشكيمةُالييكلُالماليُفيُالم ؤس  ُماُيجعلُالباحثُفيُوضعيةُيش  والم توسطة،ُوىذا

ُنوعُمنُالغ م وض.

ُالماليةُ ُالإدارة ُالماليُفي ُالييكل ُعمىُطبيعة ُقراراتُالتمويل ُال تيُتناولتُتأثير ُالدراساتُالسابقة قم ة
ُم تغي رات ُبين ُالم ؤثرة ُالعلاقة ُاختباراتُتفسير جراء ُوا  ُبالتقييم ُمنيا ُتعمق ُما ُخاصة الييكلُُالإسلامية،

ُأغمبيتياُتعتمدُعمىُالتأطيرُالنظريُلأىميةُصيغُالتمويلُالإسلاميةُفيُحلُإشكاليةُتمويلُ المالي،ُوأن 
ساتُالصغيرةُوالم توسطة. ُالم ؤس 

ُالدراسة:ُ-5 ُُتكمنُأهمية ساتُالصغيرةُُتناقشُاكونيُالدراسةأىمية ُالم ؤس  ُيخص  ُماليا وعا موض 
م وكُالتمويميُال ذيُتنتيجوُ ُالتعر فُعمىُالس  ُالماليُال ذيُي مكنُمن داتُالييكل ُم حد  ُوى و والم توسطة،

سات،ُوال ذيُلوُأثرُعمىُاستمراريةُأنشطتياُسواءُعمىُالمدىُالقصيرُأوُالم توسطةُأوُالطويل. ُالم ؤس 

ُص ُُنُخلالُالتأكيدُعمىمُالدراسةأىميةُكماُتظيرُ ساتولُالمُ ص ُوبةُحُ عُ أن  ُتوسطةمُ والُغيرةصالُؤس 
ساىمُانعكاساتُسمبيةُتُ ُاونُلياحتياجاتياُالتمويميةُتكُ ُعمىُمصادرُتمويلُخارجيةُ)القروضُالبنكية(ُلسدُ 

وفُرُ هُظُ ودُ حيطُالأعمالُال ذيُتسُ وُفيُمُ مُ درتياُعمىُالاستمراريةُوالنُ ساتُوعدمُقُ ؤسُ فيُتراجعُأداءُالمُ 

ُوالمُ  ُالتأكد ُالحُ عدم ُوالييئات ُالجيات ُاىتمام ُزاد ُال ذي ُالوقت ُفي ُالشديدة، ُمنُكُ نافسة ُالنوع ُبيذا ومية

لدخلُساتُإدراكاُمنياُلمدورُالفعالُال ذيُتساىمُبوُفيُتحقيقُىدفُالتنويعُالاقتصاديُلمصادرُاؤسُ المُ 
سا ُىذهُالم ؤس  ُأن  ُمنُالتبعيةُلممحروقات،ُإلا  ولُعمىتُلاُتزالُت عانيُمنُوالحد  ع وبةُالح ص  ُ.التمويلُص 

ُ ُأىمية ُتبرز ُموض ُُالدراسةكما ُأن  ُفي ُوالأكاديمي ُالعممي ُالجانب ُمن ُالدراسة ُبمجالُوع يتعمق
ُ ُالمُ ال ذيُيُ التمويل ُالأموالُوكيفية ُركزُعمىُتدبير ُبينُمصادرىا ُمعُظيورُالم تنوعةفاضمة ُخصوصا ،

ُوتنويعُمصادرُالتمويلُال تيُيُ ،ُالأمرُةصيغُالتمويلُالإسلامي ُإليياُال ذيُساىمُفيُزيادة مكنُأنُتمجأ

ساتالمُ  ُدراسةُمصادرُتمويلُالمُ توسطةمُ والُغيرةصالُؤس  سات،ُحيثُأن  ُمجالاُي ُُتوسطةمُ والُغيرةصالُؤس  عد 

ُالكبيرُمنُالمُ  ُبالنظرُإلىُالكم ُوىذا ُالمالية، ُلمبحثُفيُميدانُالإدارة دراساتُقارباتُالنظريةُوالخصبا

ُمنُخلالياُمُ  سات،ُبالإضافةُؤسُ الييكلُالماليُلممُ أثرُالقراراتُالماليةُعمىُحاولةُتفسيرُالميدانيةُال تيُتم 
ُدُ  ُخُ خُ إلى ُبقو ة، ُوالاستثمار ُالاقتصاد ُعالم ُالإسلامية ُالصيرفة ُالشريعةُول ُوقيم ُتتوافق ُوأن يا صوصا

ُالمُ  ساتالإسلاميةُعمىُاعتبارُأن  ُسمم.جتمعُمُ حيطُأعمالُمُ الجزائريةُتنشطُفيُمُ ُتوسطةمُ والُغيرةصالُؤس 

وعُفيُج زءُمنوُعمى حتلُأىميةُتُتُىذهُالصيغ،ُفقدُأصبحالإسلاميةُصيغُالتمويلُتركيزُالموض 
ساتُالصغيرةُوالم توسطةُبصفةُخاصة،ُوذلكُلماُ ساتُبصفةُعامةُوالم ؤس  بالغةُفيُمجالُتنميةُالم ؤس 
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ساتُالصغيرةُوالم توسطة،ُُامنُخصائصُت مكنيُالي منُم عالجةُإشكاليةُالتمويلُال تيُت عانيُمنياُالم ؤس 
ولُعمىُالمواردُالماليةُلتمويلُدوراتُالاستغلالُوالاستثمار. ُبحيثُي مكنياُمنُالح ص 

ن وجزىاُوفقُ،ُإلىُمجم وعةُمنُالأىدافُالدراسةييدفُالباحثُمنُخلالُىذهُُأهدافُالدراسة:ُ-6
ُالتالية7النقاطُ

 ُُم ختمف ُعمى ُبالاعتماد ُوالم توسطة ُالصغيرة سات ُالم ؤس  ُمنيا ُت عاني ُال تي ُالتمويل ُإشكالية تفسير
سات.  النظرياتُوالم قترباتُالم فسرةُلأثرُالقراراتُالماليةُعمىُالييكلُالماليُفيُالم ؤس 

 ُساتُالصغيرةُوالمُ وكُالمسي رينُالماليينُلدىُالمُ مُ اختبارُالعلاقةُالمفسرةُلسُ م حاولة توسطةُحولُؤس 
 .(ُبولايةُسطيف5150-5102الم جوءُلمصادرُالتمويلُالتقميديةُخلالُالفترةُ)

 ُالمُ ُم حاولة ُاعتماد ُإمكانية ساتدراسة ُالإسلاميةُُتوسطةمُ والُغيرةصالُؤس  ُالصيرفة ُعمى الجزائرية
ُيُ  ُوال ذي ُالقروضُالبنكية، ُمحل ُتمويميُيحل ُبسُ كبديل ُإليو ُتمجأ ُأن ُاحتياجاتياُيُ مكن ُفيُسد ولة

يُالجزائرُمنُساتُفؤسُ شكلُالماليُليذاُالنوعُمنُالمُ حاولةُتشخيصُالمُ منُخلالُمُ ُوذلكالتمويمية،ُ
الم سي رونُالماليينُال ذيُتت بعوُُالماليوكُمُ دةُلمسُ حدُ اختبارُوتقييمُالعلاقةُبينُبعضُالعواملُالمُ خلالُ

 ختمفُالمصادرُالتمويمية.المفاضمةُبينُمُ ُعمىُم ستوىُالإدارةُالماليةُعند
 (ُ ُالم ستقمة ُالم تغي رات ُأثر ُعمى ي ولةالتعر ف ُالمالية،الس  ُالمردودية ُالوفرُُ، ُالربحية، الضمانات،

نُمنُُالرفعُالمالي(ُعمىُق درةُالتمويلُالذاتيُالضريبيُغيرُالم رتبطُبالدين، سة41ُُلعي نةُتتكو  م ؤس 
ُوُ ُمصغيرة ُفي ُناشطة ُالم توسطة ُجال ُتحويل لي ُسطيفالأو  ُبولاية ُالبلاستيك ُالفترةُمادة ُخلال ،

(5102-5150).ُ
  ُُالم ساتتحميلُواقعُعلاقة ُبالبُ ُتوسطةمُ والُغيرةصالُؤس  ع وباتُنُ الجزائرية ُمنُحيثُالص  ُخاصة وك،

ُ.ال تيُت واجييا
 ساتُالصغيرةُوالم توسطةُالتمويلُتوفيرفيُُق درةُصيغُالتمويلُالإسلاميةُاختبار  .لمم ؤس 
 ُُت ناسب ُتمويمية ُبدائل ُإيجاد ُفي ُالإسلامية ُالتمويل ُصيغ ُأىمية ُحول ُالاقتراحات ُبعض تقديم

ساتُالصغيرةُوالم توسطة. وصيةُالم ؤس  ُخ ص 

وع،ُنُمنُاختبارُالفرضياتُمحلُالدراسةُوالإجابةُعنُإشكاليةُالموض ُنتمكُ ُحت ىُ:الدراسةُمنهجُ-7
ُالاعتمادُفيُالجزءُالنظريُعمىُالمنيجُالوصفيُ حاولتناُوصفُوتحميلُالتحميمي،ُوذلكُمنُخلالُمُ وُتم 

ُمُ تعمقةُبالدراساتُالميدانيةُوالمُ البياناتُوالنتائجُالمُ  حاولةُالإلمامُبالجوانبُالنظريةُقارباتُالنظرية،ُوكذا

ساتإمكانيةُاعتمادُالمُ دةُلمدىُحدُ ولُإلىُحصرُالعواملُالمُ ص ُلمدراسةُبيدفُالوُ  ُتوسطةمُ والُغيرةصالُؤس 

ساتوديةُاعتمادُالمُ فسرُمحدُ تيُتُ نتجاتُالتمويلُالإسلاميُوتحديدُالعواملُالُ فيُالجزائرُلمُ  ُغيرةصالُؤس 
ُوضُالبنكية.ُرُ عمىُالقُ ُتوسطةمُ وال



ةــــامــةُعــــدمــقــمُ   

 

خ  
 

الإحصائيُمنُخلالُتعمقُبالدراسةُالقياسية،ُفقدُتم ُالاعتمادُعمىُالقياسُأم اُالجانبُالتطبيقيُوالمُ 
لُبتفسيرُالسُ وذجينُتطبيقيين،ُييتمُالنمُ مناُببناءُنمُ استخدامُالمنيجُالكمي،ُحيثُقُ  وكُالتمويميُمُ وذجُالأو 

ساتختمفُمصادرُالتمويلُالتقميديةُُلممُ فاضمةُبينُمُ لممُ  بيدفُقياسُفيُالجزائرُُتوسطةمُ والُغيرةصالُؤس 
داتُقرارا ُُتأثرُم حد  ُوالم توسطة، ساتُالصغيرة ُمنُالم ؤس  ُالماليُلعي نة وذلكُعنُالتمويلُعمىُالييكل

ُ(.Panel Dataُطريقُتقديرُمعمماتُنماذجُالسلاسلُالزمنيةُالمقطعيةُ)

ُالنموذجُالثانيُفيدرسُإمكانيةُتمويلُالمُ  ساتأم ا فيُالجزائرُعنُطريقُُتوسطةمُ والُغيرةصالُؤس 
وذلكُبالاعتمادُعمىُباعتبارىاُبديلُتمويميُبعيدُعنُالتعاملُبالفوائد،ُلجوئياُلصيغُالتمويلُالإسلاميةُ

ُالاستبيانُكأداةُلجمعُالبيانات.

وعُُلم عالجةُ:الدراسةأدواتُُ-8 الم تعارفُعميياُفيُُالاعتمادُعمىُالعديدُمنُالأدواتُتمُ ُالدراسةموض 
ُالنقاطُالتالية7ُوفقوجزىاُ،ُمنياُالثانويةُوالأوليةُوكذلكُالأدواتُالإحصائية،ُنُ البحثُالعممي

 :)ُالنظري ُالجزء ُإعداد (ُ ُالثانوية ُالبيانات ُُأدواتُجمع ُاستخدام ُخلال ُالمكتبيُوذلكُمن المسح
ُل ُالدراساتُوالبحوثُالسابقة، ُالكتب، ُفي7 ُوالمتمثمة ُمنُالمراجع الممتقياتُالوطنيةُالمقالاتُوُمعديد

ُ ُالبحث، ُبموضوع ُالمتعمقة ُوالدولية كتوراه، وحاتُالد  ُوأطر  ُالماجستير ُالقانونيةُمُ رسائل ختمفُالمواد
ُبموض ُ ُتتعمق ُال تي ُالمُ والتشريعات ُالرسمية ُالمواقع ُالدراسة، ُالمُ وع ُنشريات ُبنشر عطياتُتخصصة

ُالإحصائية.ُ
 ُالتط ُالجزء ُ)إعداد ُالأولية ُالبيانات ُجمع ُخاصةُُبيقي(:أدوات ُبيانات ُقاعدة ُعمى ُالاعتماد تم 

ساتوماتُالماليةُلممُ بالمعمُ  عمنُعنياُلدىُالمركزُالوطنيُلمسجلُالتجاريُوالمُ ُتوسطةمُ والُغيرةصالُؤس 
(CNRC) ُُالاعتمادُعمىُالاستمارةُوذلكُمنُخلالُاستقصاءُأراءُووجياتُنظرُالم دراءُ،ُوأيضاُتم 

ُوعُالبحث.حولُموض ُُأصحابُالقرارُرينوالمسيُ 
 ُالتطبيقي(:ُالأدوات ُالجزء ُ)إعداد ُمُ ُالإحصائية ُلحساب ُأدوات ُتحضير ُأجل ُمن ختمفُوذلك

ُتمثمةُفي7رات،ُوالمُ تغيُ المُ 
  ُالبرامجُالم(ُتخصصةExcel - Eviews - Spss.)ُ
  ُُالم ُالمُ مختمفُالاختباراتُالإحصائية ُالانحدار ُبتحميل ُالمُ تعدُ تعمقة ُمن ُنتمكن ُحت ى ُبينُد، فاضمة

ُ(.PEM - FEM - REMنماذجُالبياناتُالطوليةُ)
  ُُالمُ م ُبمُ ختمفُالاختباراتُالإحصائية ُالبياناتُالمُ تعمقة ُأوُعالجة ُعنُطريقُمنظومة ُعمييا تحصل

ُزمةُتحميلُالبياناتُالإحصائيةُفيُالعمومُالاجتماعية.حُ 
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وعيةُتتعمقُبمجالُودُدُ فيُإطارُحُ ُوعُالبحثبناءُالدراسةُموض ُُتمُ ُمجالُوحدودُالدراسة:ُ-9 موض 
ُمكاني،ُوىوُماُسوفُنقومُبتوضيحوُفيماُيمي7وُزمنيُ

 ُالموض ُللدراسةالحدود ُُتضمن7ُوعية وع ُتمويلُُالدراسةموض  ُقرارات ُعمى وعي ُالموض  ه ُحد  في
داتُالييكلُالماليُلياُ ساتُالصغيرةُوالم توسطةُمنُمصادرُالتمويلُالتقميديةُوالإسلاميةُوم حد  الم ؤس 

ساتُالصغيرةُوالم توسطةُحولُإمكانيةُاعتما وُم سي ريُالم ؤس  دىمُوالعواملُالم ؤثرةُفيو،ُوكذاُأبعادُتوج 
ساتُلصيغُالتمويلُالإسلامية.عمىُمصادرُالتمويلُالإسلام  ية،ُوقياسُدرجةُتبنيُىذهُالم ؤس 

 ودُالزمنيةُلمدراسةُفيُفترةُزمنيةُقدر ىاُسبع7ُالحدودُالزمنيةُللدراسة د  سنوات،ُوذلكُُ(14)ُتتمث لُالح 
ُالفترةُبسببُعدم5150ُإلىُغايةُسنة5102ُُابتداءُمنُسنةُ ،ُحيثُاقتصرتُالدراسةُعمىُىذه

ولُعمىُالم عطياتُاللازمةُالخاصةُبتمكن ناُمنُ  السنواتُالأخرى.باقيُالح ص 
 ُللدراسة ُالمكانية ُالحُ 7ُالحدود ُلمعيُ دُ تتمث ل ُالمكانية ُفيُمجمُ ود ُالدراسة ُمحل ُمنُالمُ نة ساتُؤسُ وعة

ُوالمُ  ُالصغيرة ُفيُمجالُتوسطة ُلمقطاعُالصناعيُوالناشطة ُالبلاستيكُالتحويلالتابعة ُالأوليُلمادة
ىاُ د  سة41ُوالبالغُعد  ُوالت يُتتركزُجغرافياُفيُالمناطقُالصناعيةُُعمىُمستوىُولايةُسطيفُم ؤس 

ُ.فيُالجزائر

ُمخططُتوضيحيُلنماذجُالدراسة:ُ-11

ُبناءُنم وذجُت ،ُم حاولةُوالم تغي رُالتابعلدراسةُمنُخلالُتحديدُمجم وعةُمنُالم تغي راتُالم ستقمةُام 
ُ م وكُمنا ُالس  ُواتفسير ساتُالصغيرة ُلمم ؤس  ُالمالي ُتقميدية، ُتمويل ُمنُمصادر ُم حاولةُلم توسطة ُثم ومن

ُلسدُ  ُكبديل ُالإسلامية ُالتمويل ُعمىُصيغ ُاعتمادىم ُإمكانية ساتُحول ُالم ؤس  ُىذه و ُتوج  وتغطيةُُمعرفة
ُالتموي ُم شكل ُحل ُفي ُالإسلامية ُالتمويل ُصيغ ُق درة ُاختبار ُخلال ُمن ُوذلك ُالتمويمية، لُاحتياجاتيم

ُعمىُتحميلُ ُ)محاور(بالاعتماد ُبتوضيحُولإسقاطُالجانبُالنظريُعمىُالواقعُالعمميُقُ ُ،ثلاثُأبعاد منا
7ُوجيةُنظرُالباحثُوفقُالتالي

 ساتُالصغيرةُوالمُ 7ُن قطةُالانطلاق م وكُالم ؤس  ،ُتوسطةُالتمويميُمنُمصادرُتقميديةم حاولةُاختبارُس 
داتُالرئيسيةُلقرارُالتمويلُم مثمةُفيُ ي ولة،ُ)وذلكُبالاعتمادُعمىُاختبارُأثرُمجم وعةُمنُالم حد  الس 

ُال ُالربحية، ُالضمانات، ُالمالية، ودية ُالم رتبطُبالدينالمرد  ُالضريبيُغير ُالذاتيوفر ُالتمويل ُق درة ،)ُ
ُالاقتراضُفيُعمىُم تغي رُ ساتُمحلُنسبة ُالماليُلمم ؤس  ُم عبُ الييكل ُبالدراسة ُعنو ُالمالي،ُرا الرفع

وديةُمصادرُالتمويلُالخارجية. ُوذلكُفيُظلُإشكاليةُالتمويلُالم تمثمةُفيُمحد 
 ؤية ُمنُطرف7ُُالر  و ُى ناكُتوج  ُىل ُالإسلاميةُىذه ُالتمويل ُعمىُصيغ ُالاعتماد ساتُنحو الم ؤس 

ُكبديلُتمويميُليا.
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ُلمدراسة7الشكلُالم واليُي وضحُالنم وذجُالم قترحُ

اختبارُالعلاقةُالمفسرةُلأثرُمحدّداتُاتخاذُالقرارُالماليُمنُمصادرُتمويلُالم تعلقُبُالنم وذجُالأوّل:

ُ.توسطةؤسّساتُالصغيرةُوالمُ تقليديةُعلىُنسبةُالاقتراضُفيُالهيكلُالماليُلعيّنةُمنُالمُ 

ُ
ُمنُإعدادُالباحثةُبالاعتمادُعمىُالدراساتُالسابقة.:ُالمصدر

ُ

ُ

ُ

ُ
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ؤسّساتُالصغيرةُلمُ لتمويلُالُتوفيراختبارُقدرةُصيغُالتمويلُالإسلاميةُعلىُالم تعلقُبُالنم وذجُالثاني:

ُ.توسطةُفيُالجزائروالمُ 

ُ
ُمنُإعدادُالباحثةُبالاعتمادُعمىُالدراساتُالسابقة.:ُالمصدر

 

ُالدراساتُالسابقة:ُ-11

ُمنُ ُلاُب د وعُالدراسة، ُالتعم قُفيُالم حتوىُالنظريُلموض  ُُالإشارةقبل ُالج زء ُإلىُبعضفيُىذا
ُالباحثُقامُبتخصيصُمبحثُ،ُالدراسةوعُذاتُالأىميةُوالصمةُبموض ُالسابقةُالدراساتُ )عمىُاعتبارُأن 

ُ ُالخامس(، ُالفصل ُفي ُمُ لمدراساتُالسابقة ُالباحثُعمىُعدد ُالأبحاثحيثُاطمع ُمن والدراساتُُعتبر
ُلأىمُالدراسات7ُم مخصالعربية،ُفيماُيميُوُمنياُالأجنبيةُالسابقةُ
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ُ سة، ُلمم ؤس  ُالتمويمي ُالييكل ُبدراسة ُالم تعمقة ُوالنظريات ُالاقتصاديينُالدراسات ُالباحثين ُمدخل أىم يا
(ModiglianietMiller(ُُخلالُالسنوات)ُحولُو ج ودُىيكلُماليُأمثلُمن0644ُ-0631-0625)

سة،ُبالإضافةُعدمو،ُ منُبينُأىمُالنتائجُال تيُتوصلاُإليياُتأثيرُتركيبةُالييكلُالماليُعمىُقيمةُالم ؤس 
ُالباحثُ) ُأعمال Donaldsonُإلى ُسنة ُ)نظرية0630ُُ( ُلمتمويل ُالتدريجي ُالالتقاط ُنظرية ُخلال من

م وكُالماليُلمم سي رينُالما ُالم سي رُترتيبُمصادرُالتمويل(،ُأينُركزُالباحثُعمىُدراسةُالس  ليينُوأك دُأن 
الماليُعمىُم ستوىُالإدارةُالماليةُعندُاتخاذهُلقرارُالتمويلُي فضلُالم ج وءُلمتمويلُالداخميُعمىُالتمويلُ

(ُ ُالاقتصاديين ُالباحثين ُبعدىا ُليأتي وض، Myers andMajlufُبالق ر  ُسنة ُمن0651ُ( ُركزا ُالم ذان ،
ناتُالتمويلُالد ُالم سي رينُالماليينُي فضمونُخلالُىذهُالنظريةُعمىُم كو  اخميُوالخارجي،ُوتوصلاُإلىُأن 

لُ ُأو  ُالداخميُكخيار ُتمجأُالتمويل ُالمصدر، ُىذا ُكفاية ُعدم ُوفيُحالة والم تمثلُفيُالأرباحُالمحتجزة،
ي ونُالمضمونةُث م ُالسنداتُالقابمةُ سةُلمتمويلُالخارجيُوالمتمثلُفيُالدينُكخيارُثانُحيثُتبدأُبالد  الم ؤس 

ولاُإلىُالتمويلُعنُطريقُعمميةُإصدارُأسيمُعاديةُجديدةُكممجأُأخيرُعندماُت صبحُغيرُل ص  متحويل،ُو 
ي ونُجديدة.  قادرةُعمىُاستيعابُد 

تحتُع نوانُم حاولةُاختيارُم حدّداتُالهيكلُالماليُوأثرهُُ(2114-2113)شرحبيلُوُأحمد،ُدراسةُ
(ُ ُسنة ُالجزائر، ُفي ُالاقتصادية ُالم ؤسّسات ُمن ُلعيّنة ُميدانية ُدراسة ُالأداء: ُم ؤشرات -2113على

2114)ُ

ُلمقرارُالتمويميُوأثرُىذاُ دة ُالدراسةُبم حاولةُاستخلاصُالعواملُالم حد  ُالباحثُمنُخلالُىذه قام
نُمنُالقرارُعمىُم ؤش ُقياسُالم تغي راتُالم ستقمة15ُُراتُالأداءُالماليُلعي نةُتتكو  سةُاقتصادية،ُتم  م ؤس 

سة،ُ لُن موُالم ؤس  ولُ)الضمانات(،ُم عد  سةُبم تغي رُالحجم،ُىيكلُالأص  وال تيُت عب رُعنُخصائصُالم ؤس 
ُالم تغي رُالتابعُال ذيُي عبرُعنُالييكلُالمال وديةُالاقتصادية،ُوكذا سةُبالاعتمادُعمىُنسبةُالمرد  يُلمم ؤس 

ول،ُ وديةُالأص  الاستدانةُالإجمالية،ُأم اُبالنسبةُلم ؤشراتُقياسُالأداءُالماليُفقدُاعتمدُالباحثُعمىُمرد 
وديةُالتجارية. وديةُالمالية،ُالمرد  ُالمرد 

ُمعُت ُعلاقةُطردية ُليا ُالتجارية ودية ُالاستدانةُوالمرد  ُكلاُمنُنسبة ركيبةُتوصلُالباحثُإلىُأن 
وديةُ ُكلاُمنُمرد  سةُالاقتصادية،ُوأن  ي ولةُلياُتفسيرُقويُلمقرارُالتمويميُفيُالم ؤس  ُالس  الييكلُالمالي،ُوأن 

ساتُمحلُالدراسة. وديةُالماليةُلاُت ؤثرُعمىُتركيبةُالييكلُالماليُلمم ؤس  ولُوالمرد  ُالأص 

ُ

ُ

ُ
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ُع نوان:ُ،ُتحت(Oztekin, 2015)دراسةُ

Capital Structure Decisionsaround the World : WhichFactors Are Reliably 

Important ? 

حاولُالباحثُمنُخلالُىذهُالدراسةُتحديدُالعلاقةُماُبينُقراراتُىيكلُرأسُالمالُوالعواملُال تيُ
ساتُخلالُالفترةُ) توصلُإليوُالباحثُمنُ(،ُأىمُما5113ُ-0663ت ؤثرُعمييا،ُوذلكُلعي نةُمنُالم ؤس 

ُخلالُىذهُالدراسة7

 ُداتُم يمةُلمييكل ولُالممم وسة،ُالربحية،ُوالتضخمُم حد  سة،ُالأص  ي عتبرُك لاُمنُم تغي رُحجمُالم ؤس 
ُالماليُالم عب رُعنوُبالرافعةُالمالية.

 ُ ُإلىُالاعتماد ُالممم وسة ول ُالأص  ُمن ُوذاتُنسبُعالية ُالكبير ساتُذاتُالحجم ُالم ؤس  عمىُتميل
ُالاقتراضُوبالتاليُزيادةُالرفعُالمالي.

 ُ،ساتُذاتُالربحيةُالم رتفعةُوال تيُتعملُضمنُبيئةُتتمي زُبارتفاعُم عد لاتُالتضخمُفييا ُالم ؤس  أم ا
ُالتمويلُ ُمصادر ُإلى وء ُالم ج  ُوت فضل ُالاقتراض ُعمى ُالاعتماد ُتتجنب سات ُالم ؤس  ُىذه ُأن  نجد

ُخفضةُمنُالرفعُالمالي.الداخمية،ُوبالتاليُت حققُنسبُم ن

ُُدراسة ُُ(2116-2115)معيزة، ُع نوان ُللم ؤسّساتُتحت ُالاستثمارية ُالاحتياجات ُتمويل مصادر
وضُالاستثماريةُفيُالجزائر ُ.الصغيرةُوالم توسطةُفيُظلُاقتصادُالاستدانة:ُدراسةُحالةُالتمويلُبالق ر 

وضُطويمةُالأجلُفيُتشكيمةُالييكلُلُالدراسةالباحثُمنُخلالُىذهُىدفُ م حاولةُتفسيرُنسبةُالق ر 
نُمنُ سةُصغيرةُوم توسطة،25ُُالماليُلعي نةُتتكو  بالاعتمادُعمىُتفسيرُأثرُم تغي رُحجمُالأصولُم ؤس 

وضُ ُالق ر  ُعمىُحجم ُم تغي راتُم فسرة ُباعتبارىا ُوالمردودية ُالن مو ل ُم عد  ُالربحية، سة، ُالم ؤس  ُحجم الثابتة،
ُبينُ ُإحصائية ُذاتُدلالة ُعلاقة ُو ج ود ُإلى ُالباحث ُتوصل ُالتابع، ُتعكسُالم تغي ر ُوال تي ُالأجل طويمة

لُالن م وُلياُعلاقةُطرديةُُم تغي راتُالدراسة، سة،ُم عد  ول،ُحجمُالم ؤس  ُكلاُمنُم تغي رُىيكلُالأص  حيثُأن 
ُ ُمحلُمع ُالجزائر ُفي ُوالم توسطة ُالصغيرة سات ُلمم ؤس  ُالمالي ُالييكل ُفي ُالأجل وضُطويمة ُالق ر  حجم

ُم ستوىُالرُ ُم تغي ر ُكلاُمن ُأن  ُفيُحين ُبالدراسة، ُعكسية ُعلاقة ُليا ودية ُوالمرد  ُحية وضُحمع ُالق ر  جم
ساتُالصغيرةُوالم توسطةُفيُالجزائر ُ.محلُالدراسةُطويمةُالأجلُفيُالييكلُالماليُلمم ؤس 

ُ

ُ
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التمويلُالإسلاميُكبديلُتمويليُللمؤسساتُالصغيرةُُ:نوانتحتُعُ ،ُ(2116)عياشُوُمناصرة،ُدراسةُ
ُوالمتوسطة.

ساتُالصغيرةُُىدفت ُإلىُإبرازُدورُالتمويلُالإسلاميُفيُحلُإشكاليةُتمويلُالم ؤس  ُالدراسة ىذه
ع وباتُتمويمية،ُ ساتُمنُص  ُالم ؤس  ُىذه ُت عانيو ُفيُظلُما ُخاصة ُحت ىُتضمنُاستمراريتيا، والم توسطة

ُمنُمزاياُومخاطرُصيغُالتمويلُالإسلاميةُم مثمةُفيُصيغةُالمُ  ضاربة،ُصيغةُوبعدُتقييمُالباحثانُلكل 
الم شاركة،ُصيغةُالسمم،ُصيغةُالم رابحة،ُصيغةُالاستصناع،ُصيغةُالإجارة،ُصيغةُالقرضُالحسن،ُتم ُ

لُمنُخلالياُإلىُماُيمي7 ُالتوص 

 ُساتُالصغيرةُوالم توسطة،ُوالتقميلُمن أسم وبُالتمويلُالإسلاميُمنُشأنوُالم ساىمةُفيُتنميةُالم ؤس 
ُمشاكمياُالتمويمية.

 ُُمنُحيثُتوفيرُت ناسب ُالصغيرة ُوأصحابُالمشاريع ُالصغار ُالحرفيين ُبالم ضاربة ُالتمويل صيغة
ُالمواردُالماليةُالكافية،ُومنُحيثُترشيدُالتكاليفُالإنتاجية،ُومنُحيثُعدمُاشتراطُالضمانات.

 ُ،ساتُالصغيرةُوالم توسطةُفيُتكوينُرؤ وسُالأموال ت ناسبُصيغةُالتمويلُبالم شاركةُأصحابُالم ؤس 
ع. ساتُالجديدةُأوُفيُمرحمةُالتوس  ُخاصةُالم ؤس 

 ُُوالم توسطةُمنُحيثُمعرفة ساتُالصغيرة ُالتمويلُعنُطريقُالم رابحةُتمويلُالم ؤس  ت ناسبُصيغة
ساتُالصغيرةُ ُيتلاءمُمعُالتدف قاتُالنقديةُلمم ؤس  تكاليفُالبضائعُوالسمع،ُوتحديدُأقساطُالسدادُبما

ُوالم توسطة.
 ُيلُعنُطريقُالاستصناعُوسيمةُلتشجيعُصغارُالم نتجينُعمىُالإنتاج،ُمنُخلالُت عتبرُصيغةُالتمو

ُتوفيرُالتمويلُمنُجانبُالبنكُمعُتحديدُم واصفاتُالم نتج.
 ُُإلى ُتوجيي يا ُي مكن ُال تي ُالنقدية ي ولة ُالس  ُمن ُكبير ُج زء ُالإجارة ُطريق ُعن ُالتمويل ُصيغة تمنح

وءُإلىُالاقتراض،ُبالإ ولُالتشغيلُد ونُالم ج  ساتُالصغيرةُوالم توسطةُالح ص  ضافةُإلىُم ساعدةُالم ؤس 
ولُالم ستأجرةُكماُأن ياُذاتُتكمفةُأقلُمنُباقيُالصيغُالتمويميةُالأخرى. ُعمىُالأص 

ُتحتُع نوان:ُ(Heejung, 2016)دراسةُ

Solvency and Liquidity in Shipping Companies. 

ُ ُالرفعُىدفتُىذه ُعمىُدرجة ي ولة ُوالس  ُالملاءة ُبين ُما ُالعلاقة ُطبيعة ُتحديد ُإلىُم حاولة الدراسة
نُمنُ سةُوىذاُخلالُالفترةُ)011ُالماليُلعي نةُعشوائيةُتتكو  (،ُحيثُتوصلُالباحث5101ُ-5116م ؤس 

ي ولةُونسبةُالرافعةُالمالية. ُإلىُو ج ودُعلاقةُعكسيةُماُبينُم تغي رُالس 
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تحتُع نوانُتأثيرُالهيكلُالتمويليُعلىُالقراراتُالماليةُفيُُ(2117)صديقي،ُفقيقي،ُوُصبرو،ُدراسةُ
 الم ؤسّسة

ُبينُالييكلُالتمويميُوالقراراتُالماليةُ ُالعلاقة ُدراسة ُالبحثية ُالورقة حاولُالباحثُمنُخلالُىذه
(ُ ُلمفترة ُالآجر)تيمادنين( ُصناعة سة 5101ُ-5105لم ؤس  ُم مثلاُ( ُالمالي ُالييكل ُباعتبار ُأدرار، بولاية

ُمنُالقرارُالتمويميُوقرارُالاستثمارُكم تغي راتُتابعة،ُوذلكُمنُخلالُ بالرافعةُالماليةُكم تغي رُم ستقل،ُوكل 
ولُوالمخاطرةُالمالية. ُمنُالمال،العائدُعمىُالأص  ُدراسةُتأثيرُالرفعُالماليُعمىُكل 

ُال ودُعلاقةُذاتُخم صتُىذهُالدراسةُإلىُأن  رافعةُالماليةُت ؤثرُعمىُتكمفةُالأموالُعكسيا،ُوعدمُو ج 
ُالماليةُ ُالرافعة ُبين ُطردية ُعلاقة ُى ناك ُوأن  ول ُالأص  ُعمى ُوالعائد ُالمالية ُالرافعة ُبين ُإحصائية دلالة

ُوالمخاطرةُالمالية.ُ

ُتحتُع نوان:ُ(Kwame, 2017)دراسةُ

The effect of financial management practices on the financial performance 

of Top 100 small and medium entreprises in Kenya. 

ُبياناتُلعيُ ُتمُ  ُعمىُقاعدة ُبالاعتماد ُالدراسة ُتتكوُ إجراءُىذه ُ)نة ُمُ 011نُمنُأفضلُمئة سةُؤسُ (

 .5104ُإلى5113ُُدةُمنُمتتوسطةُفيُكينيا،ُخلالُالفترةُالمُ صغيرةُومُ 

إدارةُمصادرُالتمويلُ)ممارساتُالإدارةُالمالية(ُعمىُالأداءُُأثرحيثُارتكزتُالدراسةُعمىُتبيينُ

ساتُعمىُتوسطة،ُساتُالصغيرةُوالمُ ؤسُ الماليُلممُ  بمعنىُدراسةُأثرُاختيارُتشكيمةُالييكلُالتمويميُلمم ؤس 
حيثُقامُالباحثُبتحديدُالعواملُالمحددةُلمييكلُالماليُُبالاعتمادُعمىُنموذجُالانحدارُالمتعدد،الأداء،ُ

ُالحجم ُالمخاطر، ُالعائد()إدارة ُرأسُالمالُُ، ُإدارة ُالتمويل، ُمصادر ُإدارة ُلـ ُبالنسبة ُالمقترحة وعلاقتيا
دارةُالميزانيةُالنقديةُالتيُتؤثرُعمىُالأداءُالماليُوالعائدُعمىُالأصول. ُالعاملُوا 

محلُُالم تغي راتودُارتباطُقويُوواضحُماُبينُجُ صلُالباحثُإلىُوُ منُخلالُاختبارُالفرضياتُتوُ
ُ ُيتعمقُبالمُ التركيزُعمىُمُ ُوأنُ الدراسة، ُفيما ُالمالية ُبينُمُ مارساتُالإدارة ختمفُمصادرُالتمويلُفاضمة

ُيُ  ُوالعائد ُوالحجم ُالمخاطرة ُدرجة ُناحية ُمن ُالجيُ خاصة ُالتحسين ُالمُ ؤديُإلى ُلأداء ساتُالصغيرةُؤسُ د

ُتوسطة.والمُ 

ُ

ُ
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ُ:نوانتحتُعُ ،ُ(Faisol, 2017)دراسةُ

Islamic Bank Financing and Its Impact On Small Medium Entreprise’s 

Performance. 

حاولُالباحثُمنُخلالُىذهُالورقةُالبحثيةُدراسةُتأثيرُتمويلُالب ن وكُالإسلاميةُعمىُأداءُعي نةُمنُ
ساتُالصغيرةُوالم توسطةُالبالغُعددىاُ سةُوالناشطةُفيُمجالُالصناعةُوالزراعة،ُاعتمد511ُُالم ؤس  م ؤس 

زئيةُمنُأجلُاختبارُالعلاقةُالم فسرةُلتأثيرُالتمويلُ غرىُالج  الباحثُفيُدراستوُعمىُنماذجُالم ربعاتُالص 

ُالمُ  ُالم ضاربة، ُوىي ُالم فسرة ُببعضُالم تغي رات ُم مثلا ساتُالإسلامي ُالم ؤس  ُأداء ُعمى ُوالم رابحة شاركة
ُالنتائجُال تيُتوصلُإليياُ ول،ُأىم ُم مثلاُبم تغي رُالربحيةُوالأص  ُتابعا ُم تغي را ُوالم توسطةُباعتباره الصغيرة

ُالباحث7

 ُ،ساتُالصغيرةُوالم توسطةُمحلُالدراسة ُلمتمويلُالبنكيُالإسلاميُتأثيرُإيجابيُعمىُأداءُالم ؤس  أن 
سة.وذلكُمنُخلا ي ولةُلمم ؤس  ول(ُوتحقيقُأرباحُت وفرُالس  وعُ)الزيادةُفيُقيمةُالأص  ُلُتوسيعُالمشر 

 ُساتُالصغيرةُوالم توسطةُمحلُالدراسةُوالم عتمدةُعمىُالتمويلُالإسلاميُبنسبةُم توازنة تتمي زُالم ؤس 
سات. ي ونُفيُالييكلُالماليُلمم ؤس  ق وقُالممكيةُوالد  ُبينُح 

 ُسات.ت ساىمُصيغةُالم شار ُكةُفيُتوسيعُالأعمالُالتجاريةُون موُالم ؤس 

ُ ُدراسة ُبولايةُُ(2118)نبيل، ُالمساهمة ُالصناعية ُللشركات ُالتمويلي ُالهيكل ُمحددات ُع نوان تحت
2114ُ-2119سطيفُخلالُالفترةُ

ُ ُالعوامل ُمن ُباختبارُوقياسُأثرُمجم وعة ُالدراسة ُالباحثُمنُخلالُىذه ُفيُالييكلُقام الم ؤثرة
ُ ُالفترة ُسطيفُخلال ُبولاية ُالناشطة ُالم ساىمة ُلمشركاتُالصناعية ُوذلكُمن5101ُ-5116التمويمي ،

وضُإلىُ ُالتعبيرُعنوُبنسبةُإجماليُالق ر  خلالُدراسةُالعلاقةُبينُالييكلُالتمويميُباعتبارهُم تغي راُتابعاُتم 
ُالم تغ ُمن ُمجم وعة ُوبين ُالصافية ول ُالأص  ُوخصائصُإجمالي ُصفات ُعن ُت عب ر ُال تي ُالم ستقمة ي رات

ي ولة،ُم عتمداُ لُالن م و،ُالربحيةُوالس  ول،ُم عد  الشركاتُمحلُالدراسةُوالم تمثمةُفيُحجمُالشركة،ُىيكلُالأص 
ُفيُذلكُعمىُأسم وبُبياناتُالسلاسلُالزمنيةُالمقطعية.

ولُوالسُ  ُكلاُمنُحجمُالشركة،ُىيكلُالأص  لُالباحثُإلىُأن  داتُذاتُعلاقةُتوص  يولةُت عتبرُم حد 
لُالن م و،ُع مرُالشركةُوالربحيةُليستُلياُعلاقةُمعُالييكلُ ُم عد  سالبةُمعُالييكلُالتمويمي،ُفيُحينُأن 

ُالتمويميُلمشركاتُمحلُالدراسة.

ُ
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الرفعُالماليُبالمؤسسةُأثرُمحدداتُالقرارُالتمويليُعلىُقيمةُ:ُنوانتحتُعُ ُ(2118)دلفوف،ُدراسةُ
ُ.(منُوجهةُنظرُإسلاميةُ)حالةُعينةُمنُالمؤسساتُالمدرجةُفيُالسوقُالماليُالماليزيُ

داتُقرارُالتمويلُعمىُ ُالدراسةُإلىُم حاولةُمعرفةُالعلاقةُبينُم حد  ييدفُالباحثُمنُخلالُىذه
نُمنُ سةُلعي نةُتتكو  طُفيُالقطاع113ُقيمةُالم ؤس  سةُماليزية،ُتنش  الصناعيُوالتجاريُخلالُالفترةُُم ؤس 

سة،5112-5103ُ) ول،ُالربحية،ُحجمُالم ؤس  (،ُوذلكُمنُخلالُقياسُأثرُكلاُمنُم تغي رُممم وسيةُالأص 
ُوال تيُ ُالدراسة، ساتُمحل ُالماليُلمم ؤس  ُعمىُالرفع سة ُالم ؤس  ُع مر ي ولة، ُالس  وقُالمالي، ُالس  ُأداء الن م و،

ُخم صتُإلى7

  ُُممم وسيةُأن ُُم تغي ر ول ُلوالأص  سة ُالم ؤس  ُالماليُوحجم ُالرفع ُمع ُم وجبة ُدلالةُُعلاقة ُأقل لكن و
ساتُمحلُالدراسة.ُإحصائية  لمم ؤس 

 .ساتُمحلُالدراسة ُم تغي رُالربحيةُوالن م وُلوُعلاقةُسمبيةُمعُالرفعُالماليُلمم ؤس   أن 
 ُليا سة ُالم ؤس  ُوع مر ي ولة ُالس  ُالمالي، وق ُالس  ُأداء ُم تغي ر ُمن ُكلا ُدلالةُُأن  ُوذات ُعكسية علاقة

ُإحصائيةُمعُدرجةُالرفعُالمالي.

تحتُع نوانُالتمويلُالإسلاميُكبديلُلتمويلُالم ؤسّساتُالصغيرةُوالم توسطةُُ(2121)يعقوبن،ُدراسةُ
ُفيُالجزائر:ُدراسةُحالةُبنكُالسلام

ُالدراسةُإلىُإبرازُدورُالتمويلُالإسلاميُفيُ ساتُالصغيرةُىدفتُىذه ُإشكاليةُتمويلُالم ؤس  حل 
وديةُمصادرُالتمويلُالخارجية. ُوالم توسطةُفيُالجزائرُوضمانُاستمراريتياُون م وىا،ُخاصةُفيُظلُمحد 

ُعمىُتوفيرُم ختمفُالمواردُ ُالق درة ُأسم وبُالتمويلُالإسلاميُلو ُأن  ُالباحثة ُتوصمتُإلييا كنتيجة
ساتُالصغيرةُوُ ونةُفيُالماليةُلقطاعُالم ؤس  الم توسطةُوذلكُلماُتمتازُبوُصيغُالتمويلُالإسلاميةُمنُم ر 

ُالصغيرةُ سات ُالم ؤس  ُمنيا ُت عاني ُال تي ُالتمويمية ُالمشاكل ُمن ُالتقميل ُوبالتالي ُوتنو عيا، ُبيا التعام ل
 والم توسطةُفيُالجزائر.

ُموقعُالدراسةُمنُالدراساتُالسابقة:ُ-12

ُتمويلُ ُحول ُدراسات ُمن ُلمباحث ُأتيح ُما ُوم راجعة ُالسابقة ُالأبحاث ُمن ُالعديد ُتفح ص بعد
ساتُالصغيرةُوالم توسطةُبأسم وبينُالتقميديُوالإسلامي،ُوتكممةُلم اُتم ُالبحثُفيوُ ُالم ؤس  فيُىذاُالمقامُفإن 

فسُالعي نةُمنُجانبين،ُجانبُماُي مي زُىذاُالبحثُخلافاُلماُسبقُالتطر قُإليو،ُىوُإجراءُالدراسةُعمىُن
ساتُالعي نةُمحلُالدراسةُالناشطةُ التمويلُالتقميديُوجانبُالتمويلُالإسلامي،ُبالإضافةُإلىُاختيارُم ؤس 

ُالبلاستيك ُلمادة لي ُالأو  ُالتحويل ُقطاع ُفي ُوالم تمثل ُواحد ُمجال ُى وُفي ُالبحثُأيضا ُىذا ُي مي ز ُوما ،
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ُقرارُم حاولةُعلاجُإحدىُإشكالياتُالتمويلُوف ُفيُاتخاذ مطة ُالكوادرُوالأطرُذاتُالس  قُوجياتُنظر
ساتُمحلُالبحث ُ.التمويلُفيُالم ؤس 

ُ:الدراسةخطّةُُ-13

ول،12ُتم ُتقسيمُالدراسةُإلىُخمسةُ) الفصلُُإلىُثلاثةُمباحث،ُاحتوىُُبدورهوك لُفصلُق سمُ(ُف ص 
وم ُالموس  ل ُبـُالأو  ُالمُ 7 ُوالمُ ؤسُّواقع ُالصغيرة ُسات ُتوسطة ُالجزائرفي ُالمُ ، ُالصغيرةُؤسُ ماىية سات

لُتوسطةُالجزائريةوالمُ  توسطةُساتُالصغيرةُوالمُ ؤسُ وضعيةُالمُ ُاحتوىُ،ُأم اُالمبحثُالثانيُفقدُكمبحثُأو 
(ُ ُالفترة ُخلال ُالجزائر ُ(5155-5110في ُالم تضمن ُالثالث ُلممبحث ُبعدىا ُلننتقل ُالمُ ، ساتُؤسُ دور

ُ.الجزائريُ)الأىميةُالاقتصادية(توسطةُفيُتنميةُالاقتصادُالصغيرةُوالمُ 

ُ ُتحتُع نوان7 ُالثانيُوال ذيُجاء ُالفصل ُالمُ حدُّمُ أم ا ُالتقليديُفي ساتُالصغيرةُؤسُّداتُالتمويل

ُتوسطةوالمُ  ُمباحث، ُثلاثة ُإلى ُتقسيم و ُتم  ُعمى ل ُالأو  ُالمبحث ُاحتوى ُفيُ، ُالتقميدي ُلمتمويل مدخل

ؤسساتُمصادرُالتمويلُالتقميديةُفيُالمُ أم اُالمبحثُالثانيُفقدُتضمنُ،ُتوسطةساتُالصغيرةُوالمُ ؤسُ المُ 

ُ.تكمفةُالتمويلُ)تكمفةُالأموال(،ُفيُحينُتم ُالتطر قُفيُالمبحثُالثالثُإلىُتوسطةالصغيرةُوالمُ 

ومُ ُ،ُالجزائرُفيالتمويلُالإسلامي7ُُبـلننتقلُبعدىاُإلىُالفصلُالثالثُالموس  تقسيم وُإلىُوال ذيُتم 
لُُاحتوىُثلاثةُمباحث،ُحيثُ ُةالإسلاميُالماليةُساتؤسُ مُ مفاىيمُحولُالتمويلُالإسلاميُوالالمبحثُالأو 

ُإلىُفيُالجزائر ُالتطر قُفيو ُتم  ُالمبحثُالثانيُفقد ُأم ا ُالتمويلُالإسلامية، ُإلىُمصادر ُبعدىا ُلننتقل ،
ُ.الجزائرالتمويلُالجماعيُفيُالمبحثُالثالثُوال ذيُاحتوىُ

ُ ُتحتُع نوان7 ُال ذيُجاء ُالرابع ُالتطر قُفيُالفصل ُتم  ُم والية ُالمُ كخطوة ُتمويل ساتُؤسُّإشكالية

ُوالمُ  ُتوسطةالصغيرة ُمباحث، ُإلىُثلاثة لُعمىُ، ُالمبحثُالأو  ُالمفسرةُحيثُاشتمل النظرياتُالأساسية
ُالمالي ُمكوناتُالييكل ُفيُحينلاختيار ُالمبحثُالثانيُعمىُُ، ُاشتمل ُلممؤسساتُواقع ُالبنكي التمويل
دورُأجيزةُالدعمُالحكوميةُفيُتمويلُ،ُلنتطر قُفيُالمبحثُالثالثُإلىُالصغيرةُوالمتوسطةُفيُالجزائر

ُ.توسطةساتُالصغيرةُوالمُ ؤسُ رافقةُالمُ ومُ 

ُالفص ُفي ُالتطر ق ُتم  ُأخيرا وم ُالموس  ُالخامس ُبـل ُالصغيرة7ُ ُالمؤسّسات ُتمويل ُقرارات تفسير
مكانيةُاعتمادهاُعلىُصيغُالتمويلُالإسلاميةُبولايةُسطيفوالمتوسطةُمنُ ،ُمصادرُتمويلُتقليديةُوا 

ُمباحثُإلى ُإلىُثلاثة ُتقسيم و ُتم  ُالمُ 7وال ذي ُلمُ الدراساتُالسابقة ُالمُ جُ داتُلُ حدُ فسرة ساتُالصغيرةُؤسُ وء

ل،ُلننتقلُبعدىاُلممبحثُالثانيُوال ذيُاشتملُُتوسطةُلمتمويلُالتقميديُوالتمويلُالإسلاميوالمُ  كمبحثُأو 
ُلسُ اختبارُالعلاقةُالمُ عمىُ ساتُالصغيرةُوالمُ وكُالمسي رينُالماليينُلدىُالمُ مُ فسرة وءُجُ توسطةُحولُالمُ ؤس 
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ُالتطر قُإلىُ(ُبولايةُسطيف5150-5102لمصادرُالتمويلُالتقميديةُخلالُالفترةُ) اختبارُقدرةُ،ُوأخيراُتم 
ساتُالصغيرةُوالمُ ممُ لويلُتمالُتوفيرغُالتمويلُالإسلاميةُعمىُصي ُكمبحثُثالث.ُتوسطةُفيُالجزائرؤس 

ُ،ُماُيمي7ىذهُالدراسةفيُإعدادُُمُالعراقيلُال تيُواجيتنامنُأىُ:الدراسةصعوباتُإجراءُُ-14

 ُ ُالحُ عُ ص ُالمعمُ ص ُوبة ُعمى ُونُ ول ُالرسمية ُمصادرىا ُمن ُالمعمُ ومات ُمصادر ُالمُ قص تعمقةُومات

ُمنُالبياناتُخلالُؤسُ حاسبيةُالخاصةُبالمُ بالبياناتُالماليةُوالمُ  ُكبيرا ُعددا ساتُمحلُالدراسة،ُوأن 
ُمفقُ  ُكان ُالدراسة ُمُ فترة ُعمى ُودا ُالبيانات ُقاعدة ُلمسجلُستوى ُالوطني ُبالمركز الخاصة

CNRCُالتجاري) ُالسرية( ُالتجاريُبمبدأ ُالوطنيُلمسجل ُالمركز ُإلىُالتزام ُبالإضافة فيُالعملُُ،

ُساتُفيُنتائجُالدراسة.ؤسُ الأمرُال ذيُجعمناُلاُنظيرُأسماءُالمُ 
  ُُتعاو ُعدم ُن ُالمُ ريُومُ سيُ مُ أغمبية ساتدراء ُسطيفُبمُ ُتوسطةمُ والُغيرةصالُؤس  ختمفةُبرراتُمُ بولاية

ُالإحصائياتُساتيم،ُمعُمُ ؤسُ وماتُحولُمُ فُمنُتقديمُمعمُ ترتبطُبعدمُتوفرُالوقتُوالتخوُ  لاحظةُأن 

ساتتعمقةُببياناتُالمُ المُ  عمنُعنياُلدىُمراكزُحكوميةُلاُمحلُالدراسةُوالمُ ُتوسطةمُ والُغيرةصالُؤس 

ُذاتيا.ؤسُ تحصلُعميياُمنُطرفُبعضُالمُ تتطابقُمعُالبياناتُالمُ  ُساتُفيُحد 
 ُالثانيُالم تعمقُباختبارُق درةُصيغُالتمويلُالإسلامي ع وبةُالقيامُبالدراسةُالتطبيقيةُفيُشقيا ةُفيُص 

ساتُالصغيرةُوالم توسطةُفيُالجزائر،ُوذلكُبسببُ ُالم ؤس  م عالجةُإشكاليةُالتمويلُال تيُت عانيُمنيا
ساتُفيُالجزائرُعمىُالتمويلُالإسلاميُفيُالأساس،ُ ُالم ؤس  وبالتاليُعدمُالتمكنُعدمُاعتمادُىذه

داتُالتمويلُالإسلاميُوالم ج وءُإلىُم حاولةُقياسُدرجةُ ُم حد  ُإمكانيةُاعتمادُمنُتحديد تبنيُالعي نة
ساتُعمىُصيغُالتمويلُالإسلامية،ُ ُم عظمُالدراساتُالسابقةُحولُالتمويلُالإسلاميُىذهُالم ؤس  وأن 

ساتُالماليةُالإسلامية.  اعتمدتُفيُإعدادُدراستياُالتطبيقيةُعمىُعي نةُمنُالب ن وكُوالم ؤس 
 سات ولُعمىُالمعم وماتُالماليةُلمم ؤس  ع وبةُالح ص  الصغيرةُوالم توسطةُخارجُولايةُسطيف،ُوعميوُُص 

ُواقتصرتُ تعذرُعمىُالباحثُبناءُعي نةُم وزعةُعمىُبعضُالولاياتُالأخرىُمنُالت رابُالجزائري،
ساتُالصغيرةُوالم توسطةُالصناعيةُبولايةُسطيف. ُالدراسةُعمىُعي نةُمنُالم ؤس 
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 هيد:ــمــت
مة أو النامية، ة اىتماـ معظـ الدوؿ سواء المتقد  محط  توسطة سات الصغيرة والم  ؤس  الم  أصبحت 

في  نة الأساسيةالمبباعتبارىا  ساتؤس  ليذا النوع مف الم   اؿالفع  وكغيرىا مف الدوؿ أدركت الدور  الجزائر
 ل قتو ة اقتتصاديةشك  ت  توسطة بمجموعيا لم  سات الصغيرة واؤس  كوف أف  الم  ، ق التنميةوتحقي قتتصادالابناء 
أن يا تمتاز  ، إضافةلجة البطالة، تنمية الصادراتعام  الفائضة وبالتالي  استيعاب العمالةمف حيث  كبيرة
، الأمر ال ذؼ تصاديةالأنشطة الاقت ختمفم   ساعد عمى انتشارفي جميع أقتاليـ الدولة مم ا ي   يولة التوطفبس  
زالة الفوارؽ الجيوية،م  مو ن  ؤدؼ بدوره إلى ي    للإبداعات والأفكار الجديدة،يسي عتبر المصدر الرئت   توازف وا 

بعممية  ساتؤس  الم   ىذا النوع مف العلاقتة ال تي تربط زت عمىرك   أف  العديد مف الدراسات تجدر الإشارة إلى
تؤكد عمى  وال تي  (OECD) التنمية، مف بينيا الدراسة ال تي قتامت بيا منظمة التعاوف والتنمية الاقتتصادية

عمل أكثر وزيادة الإنتاجية والابتكار مف في خمق فرص  سات الصغيرة والمتوسطةؤس  لمم   الدور الفع اؿ
عمى ضرورة دعـ ىذه أيضا تنص خلاؿ طرح الأفكار، المنتجات، الخدمات والنماذج الجديدة للأعماؿ و 

 عتمد عمى الموارد والطاقتات المحمية.سات ال تي مف شأنيا خمق تنمية محمية ذاتية تؤس  الم  
تحديد  ،ا القطاعناسبة حوؿ الوضعية الفعمية ليذاتخاذ القرارات الم   وصيةمجيات الل تسنىحت ى ي

ختمف ؤوس الأمواؿ لم  القياـ بعممية تعبئة الموارد وتوجيو ر   ،ساىمتيا في التنمية الاقتتصاديةم   ستوػ م  
سة كونيا ؤس  ذلؾ أف  الحكـ عمى م   ،ساتؤس  يذا النوع مف الم  القطاعات، لا بد مف ضبط مفيوـ واضح ل

 .كمو مجموعة مف المعاييرتوسطة أو كبيرة تحصغيرة، م  
سنحاوؿ إبراز  ،سات الصغيرة والمتوسطة الجزائريةؤس  واقتع الم  عنوف بػ: الم   مف خلاؿ ىذا الفصل

 ـ التطرؽ  توسطة،م  الصغيرة والسات ؤس  تعمقة بالم  ختمف المفاىيـ الأساسية الم  م   تحميل وضعيتيا مف ل ث
صولا إلى و نشاطات الاقتتصادية، ال وكذا توزيعيا حسب قتطاع التعدادؼ وتوزيعيا الجغرافيرىا حيث تطو  
ضافة، تحقيق الناتج تقميص البطالة، تحقيق القيمة الم   الاقتتصاد الوطني مف حيث ساىمتيا فيتبي يف م  

 المباحث التالية: وفقوذلؾ ، المحمي الخاـ والصادرات الجزائرية

 :ماهية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية المبحث الأوّل. 
 :2001) وضعية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر خلال الفترة المبحث الثاني-

2022). 
  :ية الاقتصاد الجزائري دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تنمالمبحث الثالث. 
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 ل: ماهية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائريةالمبحث الأوّ 
وما يتضمنو ىذا المفيوـ مف  سات الصغيرة والمتوسطةؤس  م  اختمفت الآراء وتعد دت حوؿ مفيوـ ال

ة أسباب مرتبطة بتبايف المستوػ التكنولوجيخصائص وأىمية ، درجة ، حيث يرجع ىذا الاختلاؼ لعد 
مف سرعة التغيير  ز بو ىذا القطاعا يتمي  التصنيف بالإضافة إلى م ر الاقتتصادؼ وكذا تعد د معاييرالتطو  
رتبطة بالمفاىيـ ة والم  يم  بعض النقاط الم  لذا خصصنا ىذا المبحث لموقتوؼ عمى  يولة التوطيف وغيرىا،وس  

 سات الصغيرة والمتوسطة.ؤس  نصر الم  الأساسية لع  

 وسطة ومعايير تصنيفهالمؤسسات الصغيرة والمتاتعريف  إشكالية المطمب الأوّل:
سات الصغيرة والمتوسطة قتائمة، حيث  عالتنو  أماـ  الاقتتصادؼ والقانوني تبقى إشكالية تعريف الم ؤس 

سات النوع ليذاوحد عتبر عممية تحديد تعريف م  ت   لمتفاوت في وىذا نظرا  صعبةعممية جد   مف الم ؤس 
 المعاييراختلاؼ يا ختمف الدوؿ، أىم  اعية لم  والقدرات وكذا الظروؼ الاقتتصادية والاجتم الإمكانيات

، وىذا أكبر تحدؼ يواجيو الباحثوف سات الصغيرة والمتوسطةؤس  تخدمة في عممية وضع تعريف لمم  سالم  
سات الصغيرة ؤس  تعريف الم   إلىؽ ف، وقتبل التطر  عي  سواء عمى مستوػ الدولة أو عمى مستوػ قتطاع م  

ممةؽ إلى ر  التط في الجزائر، لا بد مف توسطةوالم   حالت دوف وضع تعريف  تيال   الصعوبات والعراقتيل ج 
سات ؤس  عتمدة في تصنيف الم  معايير الم  ختمف الؽ إلى م  التطر   ، ومف ث ـ ساتؤس  وحد ليذا النوع مف الم  م  

 في الجزائر. توسطةالصغيرة والم  

وضع تعريف  وبات)صع أسباب اختلاف مفهوم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الفرع الأوّل:
 (موحد لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة

لمتوسطة في تحسيف سات الصغيرة واؤس  عمى الرغـ مف اتفاؽ أغمبية الباحثيف عمى أىمية ودور الم  
 روؼ،عميو يسرؼ عمى جميع الدوؿ وفي جميع الظ   تفقلا يوجد تعريف م  ، إلا  أن و وتنشيط اقتتصاد البمد

سات وكذا اختلاؼ الأماكف ومجالات النشاط، بالإضافة إلى ؤس  لنوع مف الم  وىذا نظرا إلى تركيبة ىذا ا
فقد اختمفت التعريفات وتعد دت  يتمة بيذا القطاع، اختلاؼ طبيعة التوجو ال ذؼ تتبناه الجيات الوصية والم  

ة أسباب نذكر أىم    يا.لعد 

 العوامل الاقتصاديةأوّلا: 

سات الصغيرة ؤس  وحد لمم  تعريف عاـ وم   وضع مميةع عرقتلىناؾ العديد مف الأسباب ال تي ت  
إلى ثلاثة عوامل  سات يرجعؤس  شامل ليذا النوع مف الم   عمى تعريف عدـ الاتفاؽ، حيث أف  والمتوسطة
 ىي:و أساسية 
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 ف تنشط فيو، وبالتالي لكل  عي  سة نشاط اقتتصادؼ م  ؤس  م   لكل   :النشاط الاقتصادي طبيعة اختلاف -1
سسة ؤ  ، مثلا عند المقارنة بيف م  الأخرػ سات ؤس  عف باقتي الم   يختمفوتنظيـ داخمي  منيا ىيكمة مالية

ة اختلافات فالم   إلىتنتمي  وأخرػ القطاع الصناعي  إلىتنتمي   الصناعيةسة ؤس  القطاع التجارؼ تظير عد 
 العاممةاليد  عددا كبيرا مفوتستخدـ  ات ضخمةعد  رؤوس أمواؿ ضخمة، م   ،استثمارات كبيرةتعتمد عمى 

تعتمد أكثر  لتجاريةاسة ؤس  في حيف نجد أف  الم  ( *)تعدد مراكز اتخاذ القرار عقدبييكل تنظيمي م  ز كما تتمي  
وبالنسبة لمتنظيـ  ،يد عاممة أقتللى ، فيي تحتاج إالبيع( إعادةالشراء مف أجل ) والبضائع المخزوف عمى 

)برجي،  مقارنة بالمؤسسات الصناعية. ي بسيطبييكل تنظيمالداخمي نجد أف  المؤسسات التجارية تتمتع 
 (18، صفحة 2011-2012

سة كبيرة في ؤس  سات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع الصناعي كم  ؤس  مكف تصنيف الم  إذف ي  
تصادية يغي ر في أحجاـ أؼ أف  تنوع الأنشطة الاقت ،القطاع التجارؼ نظرا لحجـ استثماراتيا ورؤوس أمواليا

سات ؤس  عمى ىذا الأساس نجد بعض الدوؿ تفرؽ في تصنيف الم  سات ويميزىا مف فرع لآخر، ؤس  الم  
سة، وبالتالي يتسبب اختلاؼ الأنشطة الاقتتصادية في ؤس  م   توسطة بالاعتماد عمى نشاط كل  الصغيرة والم  

 سات.ؤس  اختلاؼ تعريف ىذا النوع مف الم  

ة مجالاتختمف أحجاميا ي  سات بم  ؤس  مارسو الم  قتتصادؼ ال ذؼ ت  تبعا لمنشاط الا  مكف التمييز بيف عد 
القطاع الصناعي، القطاع الفلاحي، القطاع التجارؼ، القطاع المالي والقطاع  وىيسات ؤس  الم   تنشط فييا
 (31-30، الصفحات 2008)صخرؼ،  .الخدمي

ة أنشطة فرعية  ع النشاط الاقتصادي:تنوع فرو  -2 تتفرع الأنشطة الاقتتصادية حسب طبيعتيا إلى عد 
سة حسب عممية الإنتاج والتصنيع لنفس ؤس  حيث تتفرع أنشطة الم   (،Branches d’activité) ختمفةم  

فرع نة خلاؿ جميع مراحل إنتاجيا، مثل عي  السمعة ولنفس السوؽ أو تمؾ ال تي تشترؾ في إنتاج سمعة م  
 .ال تي تقوـ بصناعة قتطع الغيار الخاصة بالسيارات †ناولةسات الم  ؤس  الم  ونجد أيضا  صناعة السيارات

 (11، صفحة 2016-2015)معيزة، 

ستخراجية والصناعات التحويمية ال تي تتفرع إلى قتطاع الصناعات الإ نجد أف  النشاط الصناعي يتفرع
إلى الصناعات الغذائية والكيماوية، وبالنسبة لقطاع الخدمات يتفرع بدوره إلى العديد مف الفروع  بدورىا

                                                           
د الأطراؼ الم شاركة فييا، حيث تتميز ىذه العممية بالتعقيد نتيجة لك ثرة الم تغي رات فييا  * د مراكز اتخاذ القرار نتيجة لتعد  تعد 

 وىو ما ي عرؼ م صطمح اللامركزية.
سة كبيرة وىي الآمرة بالأعماؿ( ي قصد بعممية ال † سة ما )عادة تكوف م ؤس  م ناولة مجموعة العمميات ال تي تقوـ بيا م ؤس 

سو م تعاقتدة( عمى القياـ بعض العمميات الم كممة  سة صغيرة وم توسطة وىي م ؤس  سة أخرػ )عادة تكوف م ؤس  بتكميف م ؤس 
 والم تممة لصناعة أخرػ.
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كما نجد أف  قتطاع النقل في حد  ذاتو يتفرع إلى  وغيرىا، مثل قتطاع النقل، الصحة، الاتصالات، السياحة
 (5، صفحة 2018-2017)طارؽ،  النقل البرؼ، البحرؼ، الجوؼ.

تقدمة والدوؿ النامية يعكس مو بيف الدوؿ الصناعية الم  اختلاؼ درجة الن   :اختلاف مستويات النمو -3
مكف اعتبارىا تقدمة ي  سات صغيرة الحجـ في البمداف الم  ؤس  ر ال ذؼ وصمت إليو كل  دولة، فالم  التطو  

الجزائر، إضافة إلى المستوػ التكنولوجي ال ذؼ سات متوسطة أو كبيرة الحجـ في الدوؿ النامية مثل ؤس  م  
سات ؤس  د بدوره أحجاـ الم  حد  مو الاقتتصادؼ، فيو ي  يعكس درجة التفاوت في مستوػ التطور والن  

يجاد تعريف موحد وعميو ي   الاقتتصادية، عتبر ىذا التبايف مف القيود الأساسية ال تي تحوؿ دوف وضع وا 
 (4، صفحة 2018-2017)فارس،  طة.سات الصغيرة والمتوسؤس  وشامل لمم  

 ثانيا: العوامل التقنية

سة تتميز بدرجة اندماج ؤس  ما كانت الم  سات، فكم  ؤس  يتمثل العامل التقني في درجة الاندماج بيف الم  
يؤدؼ إلى توسع  ما ساىـ ىذا في توحيد عممية الإنتاج وتمركزىا في مصنع واحد الأمر ال ذؼعالية كم  
ة م  م  سة، أم ا إذا كانت العممية الإنتاجية ؤس  الم  حجـ وكبر  سات يساىـ ىذا الأمر ؤس  جزأة وموزعة إلى عد 

ة م    (18، صفحة 2008)خوني و حساني،  سات صغيرة ومتوسطة.ؤس  في ظيور عد 

 ثالثا: العوامل السياسية

حاولة سات الصغيرة والمتوسطة مف خلاؿ م  ؤس  اـ السمطات الحكومية بقطاع الم  تمثل في مدػ اىتمت
ساعدات ودعميا خاصة مف ختمف الم  واجييا ىذا القطاع بالإضافة إلى تقديـ م  عوبات ال تي ي  تذليل الص  

 مكفي   سات،ؤس  الناحية التمويمية مثل برامج وىيئات الدعـ مف أجل تطوير وترقتية ىذا النوع مف الم  
دوده مف أجل سات الصغيرة والمتوسطة وتحديد ح  ؤس  بالاعتماد عمى العامل السياسي وضع تعريف لمم  

سات وىذا حسب رؤية واضعي السياسات والاستراتيجيات التنموية والميتميف بشؤوف ؤس  تمييز وتصنيف الم  
 (18، صفحة 2008حساني،  )خوني و سات الصغيرة والمتوسطة.ؤس  قتطاع الم  

الاقتتصادية، التقنية وكذا السياسية ال تي تعد  مف بيف الأسباب والعراقتيل ال تي بالإضافة إلى العوامل 
سات الصغيرة والمتوسطة، نذكر أيضا بعض ؤس  أد ت إلى عدـ الاتفاؽ عمى تعريف موحد وشامل لمم  

 الأسباب الأخرػ:
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 تعدد معايير التصنيفرابعا: 

الصغيرة سات ؤس  خدمة في ضبط وتحديد مفيوـ لمم  ستؤشرات الم  د وكثرة المعايير والم  دؼ تعد  يؤ 
عوبة حصرىا والاختيار سات وىذا بسبب ص  ؤس  إلى عرقتمة عممية توحيد مفيوـ ليذه الم   توسطةالم  و 

تلاؼ يور أكثر مف شكل ومنظور لمتعريف، ونلاحع أيضا اخالأمر ال ذؼ يؤدؼ إلى ظ   ،ناسب لياالم  
 .لآخرومف مناخ اقتتصادؼ  لأخرػ مف دولة  سات الصغيرة والمتوسطةؤس  عتمدة لتصنيف الم  المعايير الم  
 (9، صفحة 2017-2016)زيتوني، 

 ختمف الدوؿفي م   توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  وحد لمم  م  عوبة ضبط تعريف مكننا توضيح ص  ي   إذف
 والمؤشرات، منيا ما يعتمد عمى الخصائص النوعية ومنيا ما يستخدـ لممعاييرليائل العدد ابسبب 

 ؤسسة.الحجـ، عدد العماؿ ورأس الماؿ في تحديد نوع الم   ياأىم   الخصائص الكمية

 والمعمومات الإحصائياتعدم توافر خامسا: 

سات الصغيرة ؤس  يع الم  توز حديثة عف الو المعمومات الدقتيقة  صوؿ عمىعوبة الح  نقص وص  
رات وغيرىا الصاد ،الناتج القومي ،ساىمتيا في التوظيفم  وكذا ، ياومنتجات ىاعدادت، أنشطتيا، توسطةوالم  

 أجيزةلى عدـ وجود الة توافرىا وربما يعود ذلؾ إؤشرات في حسس حساب ىذه الم  اختلاؼ أ إلى بالإضافة
بعض الصناعات بجيود  وتأسيس ،مف ناحيةسات ومتابعتيا ؤس  عمى ىذه الم   والإشراؼمركزية لمتخطيط 

تعمقة بالمسائل الضريبية وتطبيقات تشريعات لوائح العمل فردية غير نظامية تجنبا لممشكلات الم  
درة وعدـ إضافة إلى ن   (27، صفحة 2010)مخيمر و عبد الحميـ،  ،أخرػ وغيرىا مف ناحية  والتأمينات
سات الصغيرة والمتوسطة وحجميا ؤس  فإف  طبيعة ممكية الم   وتأخر إعدادىا  انات المحاسبية والماليةدقتة البي

شكلات أساسية في مجاؿ توفير البيانات المحاسبية والمالية واجو م  وكذا محدودية إمكاناتيا تجعميا ت  
عوبات أماـ ياتيا وخمق الص  عمى رقتابة عممدرة إدارتيا ل مف قت  قم  تظمة، مم ا ي  الدورية، الدقتيقة والمن

 (74، صفحة 2009)عبد المطمب،  مف مظاىر ذلؾ نذكر ما يمي: تعاممة معيا،سات والأجيزة الم  ؤس  الم  

   ة قتياسية مم ا ي ل مف أىميتيا في عممية اتخاذ قم  تأخر إعداد البيانات والتقارير المالية الدورية لمد 
 القرارات؛

   الغشجوء إلى سات الصغيرة لتفادؼ الضرائب والرقتابة الحكومية مف خلاؿ الم  ؤس  سعي الم 
قدمة ، مم ا ينعكس عمى جودة وسلامة التقارير المالية الدورية الم  *والتيرب الضريبي*الضريبي

 لمسمطات المسؤولة؛
                                                           

مف بالضريبة عمى م خالفة الأحكاـ القانونية مف خلاؿ الغش والاحتياؿ والتزوير في الق يود الغش الضريبي ىو قتياـ الم ك *
 وم خالفة القوانيف والأنظمة الضريبية وبالتالي ارتكاب جرائـ مالية.
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   ة أنواع مف السجلات المحاسبية كل يف ىذه مف ب سجل يمسؾ حسب غرض معي ف، مسؾ عد 
وبالتالي صعوبة  وغيرىا، الأغراض المحددة نجد: الضرائب، الضماف الاجتماعي، الاستيراد، العماؿ

 ؤسسة أو وضعيا المالي.سة سواء مف ناحية نتيجة عمميات الم  ؤس  التوصل إلى الوضعية الحقيقة لمم  

 معايير تصنيف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الفرع الثاني:

سات ؤس  مف المعايير ال تي تساعد في الوصوؿ إلى مفيوـ م شترؾ نسبيا لمم  ة كبير ىناؾ مجموعة 
ا النوع ت والاعتبارات لضبط تعريف ليذالمعايير والمؤشرا ىذه دعمى الرغـ مف تعد  توسطة، و الصغيرة والم  

ية، )معايير كم أصناؼ ثلاثةوتعارضيا أحيانا، إلا  أف  ىناؾ توجو نحو التركيز عمى  ساتؤس  الم   مف 
العنصر الموالي مع ضرورة الإشارة إلى تطرؽ الباحث لأىـ المعايير ا وفق مكف توضيحيي  مالية، نوعية( 

 .فقط

 (Quantitatif) ةر الكمياييالمعأوّلا: 

يز مكف التمي  ي  ، العددؼال تي تيتـ بالجانب أو ما ي سمى بالمعايير العددية  الكميةبناء عمى المعايير 
) وىي المعايير  وعدد العماؿ رقتـ الأعماؿمف خلاؿ  حسب الحجـ يرة والمتوسطةسات الصغؤس  بيف الم  

سات ؤس  لتعريف الم   مكف قتياسياي  ، حيث يتبنى الاقتتصاديوف المتخصصوف معايير كمية الأكثر استخداما(
والمعيار  ، حجـ الإنتاجمالةمعيار الع :أىم يا، (24، صفحة 2012)طشطوش،  الصغيرة والمتوسطة

، معيار قتيمة النقدؼ أو المالي وىو بدوره يضـ معيار رأس الماؿ المستثمر ومعيار حجـ المبيعات
 .وغيرىا الموجودات

عتمدة في تحديد عتبر مف أبسط المعايير الم  ي   معيار العمالة )عدد العمال أو اليد العاممة(: -1
في الإحصاءات  قارنةيولة القياس والم  لس  وأكثرىا شيوعا  سات الصغيرة والمتوسطة،ؤس  وتصنيف الم  

الصناعية، إلا  أف  مف عيوب ىذا المعيار اختلافو مف دولة لأخرػ، وأن و لا يأخذ بعيف و الإنتاجية 
سات كثيفة رأس ؤس  ـ تصنيف الم  قد يت  ف ،بعة في الإنتاجت  ا الم  الاعتبار التفاوت في مستوػ التكنولوجي

صغرة أو صغيرة بسبب قتمة اليد سات م  ؤس  ستثمار إلى عدد العماؿ مرتفعة( عمى أن يا م  الماؿ )نسبة الا
سات أىمية اقتتصادية ؤس  مكف أف يكوف ليذه الم  العاممة فييا )منخفضة العمالة، قتمة العامميف(، حيث ي  

ت ىذا ميزامف م  و  ،حديثة لا تتطمب قتوػ عاممة كبيرة لاستغلاليا رؤوس أمواؿ كبيرة، وتكنولوجيا
، أم ا مف سمبياتو، أف  العمالة ليست البساطة، سيولة المقارنة، الثبات النسبي وتوافر البياناتالمعيار، 

)العساؼ،  ،العمالة المؤقتتة ةتقدمة تخفض العمالة وكيفية معالجالعنصر الوحيد، وأف  التكنولوجيا الم  
                                                                                                                                                                                     

التيرب الضريبي ىو قتياـ الم مزـ بالضريبة التخمص منيا مف خلاؿ امتناعو عف القياـ بالأعماؿ ال تي ت وجب فرض  *
 لضرائب عمييا.ا
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الدور ماؿ مف الناحية الاقتتصادية يعكس معيار عدد الع  و  (18حة ، صف2012الوادؼ، و سمحاف، 
 سة في الحد مف البطالة وتوفير مناصب الشغل.ؤس  ال ذؼ تمعبو الم  

مو ال تي يمر بيا اقتتصاد ؤسسة داخل الدولة نفسيا بحسب مراحل الن  كما قتد يختمف تغيير حجـ الم  
الأدنى لعدد العماؿ يبقى معيار العمالة )حجـ و عمى تمؾ الدولة، وعمى الرغـ مف الخلاؼ حوؿ الحد الأ

مكانية يولة الح  وىذا نتيجة لس   والأكثر استخداماالاستخداـ( ىو المعيار السائد  صوؿ عمى البيانات وا 
، 2017 )جواد و أحمد، عالجتيا إحصائيا والخروج بنتائج كمية تساعد متخذؼ القرارات.تحميميا وم  

 (14صفحة 

سات مف ؤس  يت ـ الاعتماد عمى ىذا المعيار لمتمييز بيف الم   :الإنتاجأو قيمة  معيار حجم الإنتاج -2
عوبة ، حيث ما يميز ىذا المعيار ص  الصناعيفي بعض القطاعات فقط خاصة القطاع  الحجـحيث 

دة المؤس  تطبيقو مثل عدـ صلاحيتو بصفة عامة في حالة الم    (2016)برنو،  نتجات.سات المتعد 

بالإضافة إلى المعيار العددؼ نجد المعيار المالي ال ذؼ يعتمد عمى  المعايير المالية أو النقدية: -3
توسطة، إلا  أف  سات الصغيرة والم  ؤس  رأس الماؿ، رقتـ الأعماؿ، حجـ المبيعات في تحديد ماىية الم  

لي لوحده يعترضو عنصر الاختلاؼ في الحصيمة المالية وىو ما يعاب الاعتماد عمى المعيار الما
عمى اعتبار أف  ىذه المعايير تعتمد في حسابيا عمى  (21، صفحة 2008)خوني و حساني، ، عميو

ب المستمر في أسعار ، وىذا نتيجة لمتغي ر والتقم  لمتغيير وعدـ الاستقرارمم ا يجعميا عرضة  قتيمة النقد
سة صغيرة أو ؤس  الفائدة وأسعار الصرؼ خاصة إذا حدث ارتفاع في معدؿ التضخـ، فما نعتبره م  

توسطة في تمؾ الفترة قتد لا يكوف كذلؾ في العاـ المقبل والعكس صحيح، وبالتالي ضرورة تحديث م  
لاقتتصادية ى مع الظروؼ اسات حسب الحجـ وفقا ليذا النوع مف المعايير بما يتماشؤس  تصنيف الم  

 مف أىـ ىذه المعايير نجد: السائدة في تمؾ الفترة،

ستثمر ؤسسة عمى مقدار رأس الماؿ الم  يعتمد ىذا المعيار في تحديده لحجـ الم   معيار رأس المال: 3-1
 ايا حدستثمر فيؤسسات الصغيرة والمتوسطة لا يتجاوز رأس الماؿ الم  ؤسسة، فطبقا ليذا المعيار الم  في الم  

لمدػ الوفرة سات وتبعا ؤس  تواجد فيو ىذه الم  مو الاقتتصادؼ لمبمد الم  يختمف باختلاؼ درجة الن   انعي  أقتصى م  
عممية المعيار في ىذا ختمفة، إلا  أف  مف سمبيات الاعتماد عمى درة النسبية في عناصر الإنتاج الم  أو الن  

، ىل يقصد بو رأس ـس الماؿ في ىذا المقاؤسسات تكمف في ضرورة تحديد المقصود برألم  ا تصنيف
عبر رأس الماؿ حيث ي، أـ أف  المقصود بو ىو رأس الماؿ الثابت فقط؟ معا الماؿ الكمي مف ثابت وعامل

جميع الموارد المتغيرة لممشروع )المتمثمة في المخزوف السمعي، السمع نصف عف  (المتغير)العامل 
(، أم ا رأس الماؿ الثابت وغيرىا لطاقتة المحركة، أجور العماؿوقتود واالمصنعة، المواد الأولية، الخامات، ال
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ختمفة اللازمة ات وغيرىا مف التجييزات الإنتاجية الم  عد  قصد بو قتيمة الأراضي، المباني، الآلات، الم  في  
 (26، صفحة 2009مب، )عبد المط ؤسسة.ؤسسة وال تي تعكس حجـ الطاقتة الإنتاجية لمم  لمم  

سات وىذا عمى ؤس  تجدر الإشارة إلى أف  عناصر رأس الماؿ الثابت تكاد تكوف ثابتة في كافة الم  
سة لأخرػ وىو ما يتوقتف عمى كفاءة ؤس  ز بالتبايف مف م  عكس عناصر رأس الماؿ العامل ال تي تتمي  

خرػ فيي لا تتمتع بالثبات النسبي الكافي وغيرىا مف العوامل الأ الماؿ رأسعدؿ دوراف وىيكل الإدارة وم  
 ختمفة.سات الم  ؤس  ال ذؼ يؤىميا لمقياـ بدور المعيار في تحديد حجـ الم  

يز التمي   ىذا المعيار مف المعايير الحديثة في عممية عد  ي   المبيعات: رقم الأعمال أو حجممعيار  3-2
سة وقتدرتيا التنافسية، يرتبط أكثر ؤس  م  سات مف حيث الحجـ، يقيس مستوػ نشاط الؤس  ختمف الم  بيف م  
سة حيث تتأثر ؤس  لعمميات الم   محرؾ أىـ تعتبر  المبيعاتف ،سات الناشطة في القطاع الصناعيؤس  بالم  

إلا  أف  رقتـ الأعماؿ يتسـ  ،ة و مختمف التكاليف برقتـ الأعماؿكلا مف الأصوؿ والخصوـ، حقوؽ الممكي
بحيث يبدؼ الكثير رات الموسمية(، سة مثل زيادة الأسعار والتغي  ؤس  يط الم  )يتأثر بتقمبات محب سنويا بالتقم  

لذا يستحسف مف الخبراء تحفظاتيـ اتجاه معيار رقتـ الأعماؿ كونو يكوف غير دقتيق في فترات التضخـ، 
ف مف السنوات بدلا مف الاعتماد عمى سنة واحدة فقط، بالإضافة إلى عي  توسط المبيعات لعدد م  حساب م  

حاولة تقميل مبمغ المبيعات تفاديا لمضرائب وكذا ىذا المعيار يعاني مف قتمة البيانات المالية الدقتيقة وم   أف  
 (28، صفحة 2009)عبد المطمب،  ره بالضرائب.تأث  

لمستعممة وال تي عف حجـ الطاقتة ا عب ر ىذا المعياري   :الموظفة معيار قيمة الموجودات الثابتة 3-3
تتمثل في الموجودات المكثفة لمعمل كالتكنولوجيا المستخدمة مثلا، فعند المقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجـ 

، صفحة 2015)عم اد،  نجد أف  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تتميز باستخداـ حجـ استثمارات ضعيف.
171) 

أو ما  مركبة، تجدر الإشارة إلى اعتماد بعض الدوؿ إلى مؤشرات المعايير العدديةإضافة إلى ىذه 
وىي مف المعايير الكمية ال تي تستخدـ أكثر مف متغي ر في عممية التمي يز  الترجيحيةيسمى بالمعايير 
أؼ نسبة رأس  معيار معامل رأس الماؿ مثل (48، صفحة 2017)آؿ غزوؼ،  ،ساتؤس  والمقارنة بيف الم  
أف  الاعتماد و  ،ونجد أيضا نسبة المبيعات إلى العمل ونسبة المبيعات إلى رأس الماؿ الماؿ إلى العمل 

مشروع( سات )تحديد حجـ الؤس  بشكل منفرد في عممية تصنيف الم   معيار رأس الماؿ أو العمالةعمى 
بيف معيارؼ رأس الماؿ  مزيجالاعتماد عمى معيار ثالث يمثل فمف الأفضل ا ،يؤدؼ إلى نتيجة غير دقتيقة

 بالتركيب العضوؼ وىو ما يسمى  (Capital Labor Ration) والعمالة وىو معيار معامل رأس الماؿ
 فصل ليذا المعيار.فيما يمي شرح م  لرأس الماؿ، 
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ما عدد عماليا قتميل  سةؤس  قتد نجد في م   :)نسبة رأس المال إلى العمل( معيار معامل رأس المال -4
بسبب استخداميا لأسموب ، تمل أف يكوف حجـ رأس ماليا كبيرحىذا لا يعني أن يا صغيرة الحجـ فمف الم  

سة حسب معيار رأس ؤس  وبالتالي تصنف ىذه الم   (Capital Intensive) فف إنتاجي كثيف لرأس الماؿ
سة صغيرة وفقا لمعيار ؤس  عمى أن يا م   صنفةفي حيف تكوف م   سة كبيرة الحجـ،ؤس  م   الماؿ عمى أن يا

 Labour) مكف أف نجد رأس الماؿ صغيرا وحجـ العمالة كبيراالعمالة، وقتد يحدث العكس حيث ي  

Intensive)   سة كبيرة وفقا لمعيار العمالةؤس  سة في ىذه الحالة عمى أن يا م  ؤس  وبالتالي تصنف الم 
. لذا وجد معيار ثالث يمزج بيف كل مف عيار رأس الماؿسة صغيرة وفقا لمؤس  وتصنف كذلؾ عمى أن يا م  

حيث يعني كمية (، Capital Labour Ratio) معيار رأس الماؿ ومعيار العمل وىو معامل رأس الماؿ
حسب بقسمة رأس سة وي  ؤس  الإضافة إلى رأس الماؿ )الاستثمار( المطموبة لتوظيف عامل واحد في الم  

ز بقمة رأس نخفضا في القطاعات ال تي تتمي  عادة ما يكوف ىذا المعيار م   ماؿ،الماؿ الثابت عمى عدد الع  
أم ا بالنسبة لمقطاع الصناعي فقد يكوف معيار معامل رأس الماؿ  ،الماؿ مثل القطاع الخدمي والتجارؼ 

)جواد ف.،  .سات ال تي تعتمد خطوط إنتاج ذات مستوػ تكنولوجي متطورؤس  مرتفعا خاصة في الم  
 (32-31، الصفحات 2007

قارنة بيف المعايير الكمية والنقدية نجد أف  المعايير غير المالية )الكمية( ىي ال تي تيتـ عند الم  
سات حسب الحجـ ) تعتمد في حسابيا عمى العدد والحجـ أؼ غير ؤس  بالجانب العددؼ في تصنيف الم  

قارنة ير وىذا م  لا تتعرض لمتغي   ثابتةقارنة، وأن يا مقاييس جراء عممية الم  بسيولة إ زتتمي  نقدية(، وىي 
رات الأسعار، حيث نجد أف  البمداف النامية والدوؿ العربية بوجو عاـ فييا تغي   تؤثربالمعايير المالية ال تي 

اؿ، سواء سات الصغيرة والمتوسطة عمى معيار عدد العمؤس  تميل إلى الاعتماد في عممية تصنيف الم  
بشكل منفرد أو مقرونا بمعايير مالية أخرػ وىذا بسبب أف  عممية جمع المعمومات عف أعداد العامميف 

-12، الصفحات 2016-2015)معيزة،  تكوف أسيل مف عممية جمع المعمومات ذات الطبيعة المالية.
13) 

  (Qualitatif) ةر النوعياييالمع: ثانيا

تعكس الخصائص ؤشرات ال تي ختمف الم  م  أو ما ي سمى بالمعايير الوصفية  النوعيةقصد بالمعايير ي  
القدرات الإدارية، الاتصاؿ درجة التخصص والكفاءة في الإدارة،   نوع الممكية،ؤسسة متمثمة فيلمم   الوظيفية

عظـ الأمر ال ذؼ يجعل م  اؽ رأس الماؿ، والاستفادة مف أسو صوؿ عمى الائتماف ملاء والمورديف، الح  بالع  
سات عمى المعايير الكمية ىو أف  عممية حصر المعايير المرتبطة ؤس  الدوؿ تعتمد في تصنيف الم  

 (14، صفحة 2018-2017)بوروبة،  .بالخصائص الوظيفية مف الناحية الإحصائية ليس بالأمر السيل
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 يح المعايير النوعية وفق العناصر التالية:نا توضمكن  ي  

سات الاقتتصادية ؤس  بالاعتماد عمى المعيار القانوني في تصنيف الم   :)الممكية( المعيار القانوني -1
 Le secteur) الخاصسات ىما المؤسسات التابعة لمقطاع ؤس  يز بيف قتسميف رئيسييف مف الم  ننا التمي  مك  ي  

Privé  العاـلمقطاع  سات التابعةس  ؤ ( والم (Secteur Public  حيث تأخذ الم ،)  سات وفق ىذا المعيار ؤس
ة أشكاؿ ت سات الفردية العائمية، ؤس  الم   وتكوف عادةوحجـ رأس الماؿ، توقتف عمى طبيعة، مصدر عد 

شركات التأميف، شركات التوصية بالأسيـ، التوصية البسيطة، شركات المحاصة، بالإضافة إلى شركات 
يرة والإنتاج والحرفية، صناعة الخشب والأثاث والمنسوجات، إنتاج وبيع الخضر والفواكو الميف الصغ

 (15، صفحة 2013)خبابة،  ومكاتب السياحة والفنادؽ.

سات تعمل عمى إنتاج سمعة واحدة ؤس  يصنف ىذا المعيار المشاريع الصغيرة بم   :يمعيار التنظيمال -2
) بمعنى ضيق نطاؽ الإنتاج وتركزه في سمعة  بصغر حجـ طاقتتيا الإنتاجيةز تقدـ خدمة واحدة، تتمي  أو 

سات ال تي تحمل الطابع الشخصي بشكل كبير ويكوف إنتاجيا محميا إلى حد ؤس  ، أؼ الم  دة(حد  أو خدمة م  
المحمية في حالات التوسع سة ولا يعتمد تمويميا عمى المصادر ؤس  كبير في المنطقة ال تي تنشط فييا الم  

 (21، صفحة 2012)العساؼ، الوادؼ، و سمحاف،  مو.والن  

وفق ىذا المعيار إذا كانت تتسـ ببعض ت صنف سة الصغيرة والمتوسطة ؤس  الم   ي مكن نا القوؿ أف  
مالكي رأس الماؿ، صغر حجـ الطاقتة الخواص التالية: المحمية، الجمع بيف الإدارة والممكية، قتمة عدد 

 الإنتاجية، الاعتماد عمى مصادر التمويل الداخمية، ضيق نطاؽ الإنتاج.

صنف عمى أساس سات الصغيرة والمتوسطة ت  ؤس  الم  وفق ىذا المعيار فإف   المعيار التكنولوجي: -3
سة ال تي تعتمد عمى ؤس  لم  )بسيطة أو متطورة(، فمثلا ا ردرجة التطو  استخداـ أساليب الإنتاج مف حيث 
سة صغيرة الحجـ وفق ىذا ؤس  مالية عالية فتعد  م  نخفض وكثافة ع  أسموب إنتاج بسيط ذو رأس ماؿ م  

 (34، صفحة 2007)جواد ف.،  المعيار.

دـ تدخل أطراؼ وعوالعمل   استقلالية الإدارة المقصود بيا :)المسؤولية( معيار الاستقلالية -4
سة المسؤولية كاممة فيما يخص التزامات ؤس  ل أصحاب الم  سة، وتحم  ؤس  في تسيير شؤوف الم   خارجية

وىو ما يتوافق مع الطابع والمنيج الشخصي في ر في اتخاذ القرارات سي  سة اتجاه الغير وانفراد الم  ؤس  الم  
 (2021)بمخير،  سة.ؤس  التعامل مع الأطراؼ ذات الصمة بالم  

درتيا عمى يا ومدػ قت  وت  قت  ورة عف سة ص  ؤس  الحصة السوقتية لمم  عطي ت   معيار الحصة السوقية: -5
سة ؤس  سة كبيرة الحجـ، أم ا الم  ؤس  عتبر م  ت   ةوقتية كبير سة ال تي تمتمؾ حصة س  ؤس  ، فالم  التحكـ في السوؽ 

الحصة  صغيرة أو متوسطة، إلا  أن و في أغمب الأحياف نجد أف   سةؤس  عتبر م  نة ت  عي  ال تي تنشط في حدود م  
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صغر سة، ؤس  المحدودية، وىذا عمى اعتبار صغر حجـ الم  ز بتتمي  سات الصغيرة والمتوسطة ؤس  لمم   وقتيةالس  
ز تصريف منتجاتيا للأسواؽ المحمية ال تي تتمي  محمية النشاط، ، حجـ رأس الماؿصغر حجـ الإنتاج، 

سات ؤس  وىذا عمى عكس الم   ، عدـ قتدرتيا عمى فرض أؼ نوع مف الاحتكارافسة الشديدةالمنبالضيق، 
 (22، صفحة 2008)خوني و حساني،  .كبيرة الحجـ

 سات الصغيرة والمتوسطة.ؤس  عتمدة في تصنيف الم  مخص أىـ المعايير الم  والي ي  الجدوؿ الم  

 عايير المعتمدة في تصنيف المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالم (:01الجدول رقم )

 المعيار النوع 
المعايير الكمية 

أو ما يسمى 
بالمعايير غير 

النقدية 
 )العددية(

 معيار العمالة. )عدد العماؿ( )اليد العاممة( -1
 معيار حجـ الإنتاج. -2
المعيار المالي )النقدؼ(: يضـ معيار رأس الماؿ المستثمر، معيار رقتـ  -3

 ، معيار قتيمة الموجودات الثابتة.عماؿ أو حجـ المبيعاتالأ
 معيار معامل رأس الماؿ. -4

المعايير 
النوعية 
 )الوصفية(

 .)الممكية( المعيار القانوني -1
 المعيار التنظيمي. -2
 المعيار التكنولوجي. -3
 .)المسؤولية( معيار الاستقلالية -4
 معيار الحصة السوقتية. -5

 .عمى المعطيات السابقةمف إعداد الباحثة بالاعتماد :المصدر

سات الصغيرة ؤس  وحد وشامل لمم  عرقتمت عممية وضع تعريف م  ال تي  الأسبابختمف التطرؽ لم  بعد 
، ساتؤس  النوع مف الم   اعممية ضبط تعريف ليذستخدمة في استعراض أىـ المعايير الم   والمتوسطة وكذا

سات الصغيرة والمتوسطة وفق  التشريع الجزائرؼ. ننتقل في الع نصر لتعريف الم ؤس 

 تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وفق التشريع الجزائري  المطمب الثاني:
سات الصغيرة ؤس  وحد لمم  وؿ دوف وضع تعريف م  تح   تيعوبات ال  مف العراقتيل والص   ؽ لكل  بعد التطر  

ـ الاعتماد في أساسيا تي يت  ؤسسات وال  ستخدمة في تصنيف الم  ختمف المعايير الم  وكذا تحديد م   والمتوسطة
وكذا سات ؤس  مى تعريف ىذه الم  و مف الضرورؼ تسميط الضوء عسات حسب الحجـ، فإن  ؤس  عمى تقسيـ الم  

ت ، خصوصا أف الجزائر مر  في الجزائر ساتؤس  عتمدة في تقسيـ ىذا النوع مف الم  معرفة أىـ المعايير الم  
عوبات زت بالعراقتيل والص  تي تمي  فترة الاستقلاؿ ال  ة تطورات وتحديات بعد ة مراحل عرفت خلاليا عد  بعد  
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السياسي، فة سواء عمى المستوػ الاقتتصادؼ، الاجتماعي وحت ى ختمفي إعادة بناء جميع مرافق الحياة الم  
ختمف المراحل في الجزائر لا بد مف الإشارة إلى م   سات الصغيرة والمتوسطةؤس  لتوضيح مفيوـ الم  

مبادرات في ة تي عرفت خلاليا عد  يا الجزائر في مجاؿ التنمية الاقتتصادية وال  ت بتي مر  خططات ال  والم  
 ، وذلؾ وفق المراحل التالية:يةالجزائر سات الصغيرة والمتوسطةؤس  قتطاع الم   تعريف

تعريف المشرع الجزائري لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة قبل صدور القانون  الفرع الأوّل:
 18-01 رقم التوجيهي

مع بداية وتدىور الأوضاع الاقتتصادية  1986مة الاقتتصادية ال تي عرفتيا الجزائر سنة إف  الأز 
لات عد  ستوػ المديونية وكذلؾ ارتفاع م  مو الاقتتصادؼ الوطني وارتفاع م  ، بسبب تراجع الن  التسعينيات

ختلاؿ ميزاف ممة الصعبة واانخفاض احتياطي الجزائر مف الع   إلى بير بالإضافةبشكل ك  التضخـ والبطالة
مطات الجزائرية إلى تبني مجموعة مف القوانيف والتشريعات لتشجيع ، ىذه الوضعية دفعت الس  المدفوعات
ؿ خوؿ الجزائر في عممية تحو  ر، وبالتالي د  يود مف أجل التوجو نحو الاقتتصاد الح  وتفعيل الج  الاستثمار 

 ترقتية الاقتتصاد الوطني.عتمدة في ؤسساتية الم  جذرؼ وىيكمي خاصة في القاعدة الم  

 أوّلا: مراحل نشأة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر

وذلؾ وفق التشريع الجزائرؼ  سات الصغيرة والمتوسطةؤس  شروع في محاولة ضبط تعريف لمم  قتبل ال
ة سات الصغيرة والمتوسطؤس  قتطاع الم  تجدر الإشارة إلى أف  ( 18-01قتبل صدور القانوف التوجييي رقتـ )

ة  شيد إيجازىا وفق النقاط  مكففي الجزائر وال تي ي   سات الصغيرة والمتوسطةؤس  الم  ر ونشأة لتطو   احلمر عد 
 .التالية

خلاؿ  :(1993-1962في الجزائر )المرحمة الأولى لنشأة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  -1
مع وضع برامج فقط تتعمق  اةالحجـ، بالمواز  ةكبير سات ؤس  زت الجزائر أكثر عمى الم  ىذه الفترة رك  

ذاتيا بفترتيف أساسيتيف تتعمق  زت ىذه المرحمة في حد  ، حيث تمي  سات الصغيرة والمتوسطةؤس  بالم  
)صالحي ص.،  بالسياسة الاقتتصادية مف أجل تعزيز التنمية الاقتتصادية نوجزىا وفق العناصر التالية:

 (172-171 ، الصفحات2004
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-1962) موي القائم عمى الصناعات الكبيرةالاعتماد عمى الأسموب التن :الفترة الأولى 1-1
1979) 

 ـ التركيز فييا   *وجوالاقتتصاد الم  دغ المبنية عمى مبا التنمية إستراتيجيةالتوجو نحو اختيار  إلىت
مو ر التكنولوجي لمن  يسي لمتصنيع والتطو  حرؾ الرئؤسسات كبيرة الحجـ باعتبارىا الم  الم   والاعتماد عمى

 ـ تيميش الم  الاقتتصادؼ وحت ى الاجتماعي،  مطات مف قتبل الس   توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  بالمقابل ت
 ـ النظر إلييا عمى أن يا تمعب دورا م   ة تدعيـ يم  كملا فقط لمصناعات الأساسية وأن يا تقوـ بم  الوصية وت

 ناعي الموجود.التصنيع وتكثيف النسيج الص

التراجع التدريجي عن الأسموب التنموي القائم عمى الصناعات الكبيرة وبداية  :الفترة الثانية 1-2
 (1993-1980)  بالقطاع الخاص الاهتمام

حاوؿ سات العمومية الكبرػ شرعت الجزائر في بناء سياسات اقتتصادية جديدة ت  ؤس  لفشل الم  نتيجة 
ة الأزمات مف خلاليا إحداث العديد مف ا لإصلاحات في الاقتتصاد الوطني وذلؾ لمتخفيف مف حد 

سات كبيرة ؤس  مطات الوصية خلاؿ ىذه الفترة بالتخمي التدريجي عف الم  ت الس  ، عمد  تدىورةوالأوضاع الم  
سات الصغيرة ؤس  مر ال ذؼ أث ر عمى منظومة الم  الأ الحجـ وا عادة الاعتبار بصورة نسبية لمقطاع الخاص

منيا ما تعمق بالاستثمار ومنيا  ذلؾ مف خلاؿ إصدار العديد مف القوانيفبطريقة غير مباشرة،  والمتوسطة
، ىذه القوانيف ساىمت في تعزيز القطاع سات الاقتتصاديةؤس  ما تعمق بإعادة الييكمة العضوية المالية لمم  

يور غير كافية لظ  ، إلا  أن يا ظمت خاصةسات الصغيرة والمتوسطة بصفة ؤس  الخاص بصفة عامة والم  
سات ؤس  تطمبات واحتياجات الم  يتماشى مع م   حيط اقتتصادؼؤىل بسبب عدـ توفر م  قتطاع خاص م  

 الاقتتصادية.

متدة في الجزائر والم   سات الصغيرة والمتوسطةؤس  ر الم  لاؿ المرحمة الأولى لتطو  نا قتولو أن و خمكن  ما ي  
ة الاستقلاؿ النظاـ الاشتراكي الذؼ يقوـ عمى تحكـ ( وال تي عرفت اعتماد الجزائر غدا 1993-1962مف )

أدػ بدوره الدولة في القوػ الاقتتصادية لمتنمية وا عطاء الأولوية لمقطاع العاـ عمى الخاص، الأمر الذؼ 
ر القطاع الخاص جد  محدود ذؼ بقي تطو  في الوقتت ال   سات الصغيرة والمتوسطةؤس  إلى تيميش قتطاع الم  

 الوطنية. خططاتعمى مستوػ الم  

 

                                                           
كانت الجزائر تعتمد عمى الاقتتصاد الاشتراكي الم وجو  1986قتبل الإصلاحات الاقتتصادية وا عادة الييكمة ما قتبل أزمة  *

 تتدخل فيو الدولة في جميع شؤوف المجتمع.تتحكـ و وال ذؼ 
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بداية  :(2000-1994المرحمة الثانية لنشأة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر ) -2
ولية إلى إجراء المزيد وكنتيجة لتفاقتـ مديونية الدولة، سعت الجزائر بالتعاوف مع ىيئات د   1994مف سنة 

التوجو ت جذرية تمثمت في لامف الإصلاحات، خلاؿ ىذه المرحمة شيد الاقتتصاد الوطني الجزائرؼ تحو  
، وذلؾ مف خلاؿ تطبيق العديد مف برامج الإصلاح الاقتتصادؼ بالاتفاؽ مع *وؽ نحو اقتتصاد الس  

 (50، صفحة 2012)غياط و بوقتموـ،  تمثمة في:م   1994سات بريتف وودز، وال تي بدأ تنفيذىا سنة ؤس  م  

 ( وذلؾ مع 1995ماؼ  31 - 1994أفريل 1تصادؼ قتصير المدػ لمفترة )برنامج الاستقرار الاقت
 صندوؽ النقد الدولي؛

   (؛ وذلؾ مع 1998أفريل  1 - 1995مارس  31توسط المدػ لمفترة )برنامج التصحيح الييكمي م
 صندوؽ النقد الدولي؛

  مع البنؾ الدولي؛ 1998برنامج التعديل الييكمي لسنة 
  مف الاتفاقتيات مع البنؾ الدولي، إصدار المزيد مف قتوانيف الاستثمار بالإضافة إلى عقد مجموعة

والخوصصة، إعادة الييكمة، إصلاح النظاـ المصرفي، تحرير التجارة الخارجية وال تي تيدؼ كميا إلى 
ساتوؽ، فتح المجاؿ أماـ القطاع الخاص خاصة الم  تحرير الس    ؛توسطةموال غيرةصال ؤس 

   ـ إنشاء وزارة الم   18الصادر في  94/211ؤسسات الصغيرة والمتوسطة بموجب المرسوـ كما ت
د أىدافيا بترقتية تطوير الم  توال   1994جويمية  ؤسسات الصغيرة والمتوسطة، لتتوسع صلاحياتيا ي حد 

 .2000جويمية  11الصادر في  2000/190بموجب المرسوـ 

ات الصغيرة والمتوسطة يحتل مكانة ىامة سؤس  نا قتولو أن و خلاؿ ىذه المرحمة  بدأ قتطاع الم  مكن  ما ي  
عمى طبقة خلاؿ ىذه الفترة والإجراءات الم    في النسيج الصناعي الاقتتصادؼ، حيث ساعدت القوانيف

لننتقل بعدىا لممرحمة الثالثة  ،روزىا في محيط الأعماؿب  بداية سات الصغيرة والمتوسطة و ؤس  تنشيط الم  
 .والينصر الم  وضحة وفق الع  والم  

امتدت ىذه المرحمة مف  المرحمة الثالثة لنشأة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: -3
زت باىتماـ الييئات إلى يومنا ىذا(، حيث تمي   - 2001)مرحمة الإنعاش الاقتتصادؼ لدعـ النمو 

مكف لذؼ ي  سات الصغيرة والمتوسطة إدراكا منيا لمدور الفعاؿ اؤس  مطات الحكومية الوصية بقطاع الم  والس  
ر سات الصغيرة والمتوسطة بالتطو  ؤس  زت الم  حققو في مجاؿ الانتعاش الاقتتصادؼ لمبمد حيث تمي  أف ي  

الممحوظ نتيجة للاىتماـ الفعمي بو، وشرعت الدولة في تنفيذ برامج الاستثمارات العامة ابتداء مف سنة 

                                                           
وؽ ي مثل عممية اقتتصادية واجتماعية تتبنى فييا الدولة اقت * وؽ كنظاـ ليا )الانفتاح عمى الانتقاؿ إلى اقتتصاد الس  تصاد الس 

 الأسواؽ، تحرير الأسعار والاعتماد عمى قت و ة العرض والطمب(.
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)طبابية و  جميع القطاعات الإنتاجية.مو الاقتتصادؼ وتنمية لات الن  عد  ، وال تي استيدفت رفع م  2001
 (6-5، الصفحات 2013عناني، 

ثانيا: بعض المحاولات والمبادرات لتعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر ما قبل 
 2001سنة 

ليذا النوع مف  فوضع تعريل بادرات الموجيةبعض الم   (،2001قتبل سنة ما ىذه الفترة ) شيدت
 إيجازىا وفق التالي: سات، يمكفؤس  الم  

وضعت وزارة الصناعة والطاقتة خلاؿ ىذه   (:1979-1974خلال المخطط الخماسي الثاني ) -1
ستقمة قتانونا، وحدة إنتاجية م   كل  يا: عمى أن  واعتبرتيا  سات الصغيرة والمتوسطةؤس  م  مالفترة تعريفا مختصرا ل

، 2011)ىواـ و شاوؼ،  .مميوف دينار جزائرؼ  05ل، تحقق رقتـ أعماؿ أقتل مف عام 500وظف أقتل مف ت  
ؤسسات الصغيرة لم  خاص با ر رسميغيفترة تعريف عارض وظير أيضا خلاؿ ىذه ال (5صفحة 

متدة مف ؿ الفترة الم  )خلا سات الصغيرة والمتوسطةؤس  في تقرير لبرنامج التنمية لمم  جاء وال ذؼ  والمتوسطة
ستقمة قتانونيا م   إنتاجوحدة  سات الصغيرة والمتوسطة تمثل كل  ؤس  الم   ذؼ اعتبر أف  ( وال  1974-1977
مميوف دينار جزائرؼ، ورقتـ استثماراتيا  15عامل، تحقق رقتـ أعماؿ سنوؼ أقتل مف  500أقتل مف  ت وظف

، صفحة 2021)صالحي، : الأشكاؿ التالية سة أحدؤس  تأخذ الم  ، حيث مميوف دينار جزائرؼ  10أقتل مف 
280) 

   سات التابعة لمجماعات المحمية )مؤسسات ولائية وبمدية(؛ؤس  الم 
   الشركات الم ختمطة؛ سات الوطنية والتعاونيات؛ؤس  فروع الم 
   سات الخاصة.ؤس  الم   سات المسيرة ذاتيا؛ؤس  الم 

متدة سات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر والم  ؤس  ر الم  المرحمة الثانية لتطو   ؿخلا :1983أفريل  -2
ة بدور في تحقيق أىداؼ التنمية ؿ مر  تي حظي فييا القطاع الخاص لأو  (، وال  1988-1982) خلاؿ الفترة

صغيرة سات ؤس  شجع عمى إنشاء م  و لـ ي  ، إلا  أن  1982الوطنية، وىذا بعد صدور قتانوف الاستثمار لسنة 
ا أدػ إلى توجيو جزء مف الادخار الخاص نحو نفقات غير ومتوسطة بسبب تحديد سقف الاستثمارات مم  

ؿ حوؿ الصناعات الصغيرة والمتوسطة، متقى الأو  تي انعقد فييا الم  ضاربية، في ىذه الفترة وال  نتجة أو م  م  
 ـ اقتتراح تعريف ليذه الم   ندسة وتنمية الصناعات الخفيفة سة الوطنية لميؤس  سات مف طرؼ الم  ؤس  ت

(EDIL )  مميوف دينار  10عامل، تحقق رقتـ أعماؿ أقتل مف  200شغل أقتل مف ت  ؤسسة كل  م  يا: عمى أن
سات ؤس  سات وطنية، م  ؤس  سات أف تكوف تابعة لمجماعات المحمية، فروع لم  ؤس  ، وبإمكاف ىذه الم  جزائرؼ 

 (6، صفحة 2018-2017)صحراوؼ،  سات خاصة.ؤس  سيرة ذاتيا، تعاونيات أو م  م  
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في محاولتو وضع  ورقتـ الأعماؿ فقط  عدد العماؿ معيارؼ لاحع أف  ىذا التعريف رك ز عمى ن  
 توسطة.سات الصغيرة والم  ؤس  تعريف لمم  

وىذا لحرفي، تعمق بالقانوف الخاص باالم   (:1988ماي  10)المؤرخ في  16-88 رقم القانون  -3
)انطلاقتا مف  في الجزائر توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  مف المرحمة الأولى لنشأة الم   خلاؿ الفترة الثانية

ختمف القطاعات دفعت إلى التوجو نحو اقتتصاد ستوػ م  سجمة عمى م  (، بسبب النتائج السمبية الم  1988
سات ؤس  : تخرج مف دائرة الم  أن و عمى 16-88وؽ كخيار بديل، حيث نصت المادة الرابعة مف القانوف الس  

تي يزيد عدد عماليا عف سات الحرفية التي تستخدـ الآلات الأوتوماتيكية وال  ؤس  الم   توسطة كل  الصغيرة والم  
ي مف القانوف الأساس 4)المادة  .ة محمية، ولائية أو بمديةسات خاصة أو عامؤس  عامل، وتأخذ شكل م   12

 (784، صفحة 1988، 16-88لمحرفي رقتـ 

سات ؤس  سات الحرفية والم  ؤس  أف  ىذا القانوف لا ي مي ز بشكل ضمني بيف الم   تولاحظما ي مكف م  
 الصناعية صغيرة الحجـ.

د ودقتيق لمم  لانعداـ و  نتيجة  ، توسطة وفق إطار قتانوني ورسميسات الصغيرة والم  ؤس  جود تعريف م حد 
سات الخاصة والعمومية ىي ؤس  الم   اعة والطاقتة في ذلؾ الوقتت كانت تعتبر أف  كل  فإف  وزارة الصن

 سات الوطنية الكبيرة.ؤس  سات صغيرة ومتوسطة باستثناء الم  ؤس  م  

الذؼ كرس مبدأ حرية  1990أفريل  14مع صدور قتانوف النقد والقرض في  بداية التسعينات: -4
 1993-10-05قتية الاستثمار في راكة، وكذا صدور قتانوف تر أشكاؿ الش الاستثمار الأجنبي وتشجيع كل  

ستثمريف الوطنييف والأجانب أماـ ساواة بيف الم  ذؼ نص عمى الم  جل تعزيز إرادة تحرير الاقتتصاد وال  مف أ
نشاء  وأف  ليـ القانوف، سات الصغيرة ؤس  دعـ الم  لسات مختصة ؤس  م  الحق في الاستثمار بحرية وا 

دعـ الاستثمارات ( ووكالة ترقتية و ANSEJالوكالة الوطنية لدعـ تشغيل الشباب )مف بينيا  والمتوسطة
 (.APSIومتابعتيا )

 ـ تعريف الم   في ىذه الفترة مف طرؼ وزارة الصناعة وذلؾ مف خلاؿ  توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  ت
مستقمة قتانونا وتشغل  سات إنتاجيةؤس  م   :يا، عمى أن  سات الصغيرة والمتوسطةؤس  بتنمية الم  التقرير الخاص 

 ـ تعريفيا أيضا مف  ،مميوف دينار جزائرؼ  10عامل، وتحقق رقتـ أعماؿ سنوؼ أقتل مف  500أقتل مف  وت
 250إلى  1نتج سمعا وتوظف مف سة ت  ؤس  م  كل  عمى أن يا ( ONS) للإحصاءطرؼ المكتب الوطني 

 .أؼ الاعتماد عمى المنيج الكمي شخصا
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خلاؿ ىذه المرحمة،  توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  تصنيف الم  في  عتمدةنا تمخيص الأسس الم  مكن  ي  
 وفق الجدوؿ التالي:

 رقم (: أسس تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة قبل صدور القانون التوجيهي02الجدول رقم )
 الم تعمق بترقية المؤسّسات الصغيرة والمتوسطة 01-18

خلال المخطط  الفترة / المرحمة
اني الخماسي الث

(1974-1979) 

خلال الفترة 
(1974-1977) 

 
 1983أفريل 

 
 بداية التسعينات

تقرير برنامج التنمية  وزارة الصناعة والطاقتة الجهة الوصية
سات الصغيرة  لمم ؤس 

 والمتوسطة

سة الوطنية  الم ؤس 
لميندسة وتنمية 
 الصناعات الخفيفة

وزارة الصناعة مف 
خلاؿ التقرير الخاص 

 بتنمية الـ ص ـ

 500لا يتجاوز  عامل 500 لايتجاوز عدد العمال
 عامل

 عامل 500 لايتجاوز عامل 200 لايتجاوز

مميوف  15لا يتجاوز  مميوف دج 5 لايتجاوز رقم الأعمال
 دج

مميوف  10 لايتجاوز
 دج

مميوف  10 لايتجاوز
 دج

  رقم الاستثمارات

/ 
مميوف  10أقتل مف 

 دج

 

/ 

 

/ 

 وحدة إنتاجية كل   نوع المؤسسة
 ستقمة قتانونام  

كل  وحدة م نتجة 
 م ستقمة قتانونا

 

/ 
سة إنتاجية ؤس  م  كل  
 ستقمة قتانونام  

 .المعطيات والمراجعات السابقةمف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  المصدر:

سات ؤس  لـ يكف ىناؾ تعريف رسمي لمم   2001أن و قتبل سنة  نلاحع( 02مف خلاؿ الجدوؿ رقتـ )
حاولات زت ىذه الفترة ببعض الم  بل تمي  ، بوط وفق مادة قتانونية مصادؽ عميياالصغيرة والمتوسطة مض

 (BENMOHAMMED, 2017, p. 199). بادرات فقطوالم  

توسطة في بداية سات الصغيرة والم  ؤس  مومية لقطاع الم  مطات الع  الس   لتيميشوذلؾ نتيجة 
ة الييئات الوصي أف  ، و نية وحت ى الماليةستويات التنظيمية، القانو لؾ عمى كل  الم  إستراتيجيتيا التنموية وذ

عدد العماؿ ورقتـ الأعماؿ  معيارؼ ، اعتمدت عمى توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  فة بتطوير وتنمية الم  كم  والم  
 .سات الصغيرة والمتوسطةؤس  عريف لمم  فقط في وضع ت

 ،2001قتبل سنة  توسطة في الجزائرسات الصغيرة والم  ؤس  أف  الم  القوؿ  نامكن  ا سبق، ي  انطلاقتا مم  
في بداية إستراتيجيتيا التنموية، أؼ لـ  والجيات الوصية موميةمطات الع  ؼ الس  عاني مف التيميش مف طر ت  
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تحديد تعريف  عدـالأمر الذؼ أدػ إلى  ،يةالحكوم ىتمامات التنموية مف طرؼ الجياتالاتكف مف ضمف 
 خلاؿ ىذه الفترة. ساتؤس  ليذا النوع مف الم   وواضح دقتيق

في الجزائر وكذا  سات الصغيرة والمتوسطةؤس  ختمفة لنشأة الم  الم   بعد تسميط الضوء عمى المراحل
قل في ت، ننساتؤس  ف الم  ضعت مف أجل ضبط مفيوـ ليذا النوع مال تي و   حاولاتوالم   بادراتختمف الم  م  

سات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية وذلؾ ابتداء مف سنة ؤس  ف الم  مى تعريالخطوة الموالية لتسميط الضوء ع
 والي.نصر الم  وفق الع   سات وذلؾؤس  مف الم   زت بتحديد وضبط تعريف رسمي ليذا النوعوال تي تمي   2001

المتضمن  18-01المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية في ظل القانون رقم  الفرع الثاني:
 جيهي لترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالقانون التو 

(، لـ يكف ىناؾ تعريف دقتيق 2001)قتبل ديسمبر  18-01دور القانوف التوجييي رقتـ قتبل ص  
، 2001سنة  03 -01، ولكف بعد صدور الأمر رقتـ توسطة في الجزائرسات الصغيرة والم  ؤس  وواضح لمم  

ؤرخ توسطة الم  سات الصغيرة والم  ؤس  ي لترقتية الم  دور القانوف التوجييص  الخاص بتطوير الاستثمار وكذا 
سات الصغيرة ؤس  ، وال ذؼ ييدؼ إلى تحسيف المحيط الخاص بقطاع الم  2001ديسمبر  12في 

، مف خلاؿ ىذا الجزء ساتؤس  ليذا النوع مف الم   ورسمياأعطت الدولة الجزائرية تعريفا واضحا  ،والمتوسطة
ؽ لمتعريف جراءات والتدابير ال تي جاء بيا ىذا القانوف وكذا التطر  ختمف الإحاوؿ تسميط الضوء عمى م  ن  س
 سات الصغيرة والمتوسطة، وذلؾ وفق العناصر التالية.ؤس  فصل لمم  الم  

تشجيعا لممؤسسات الصغيرة  18-01التدابير والآليات الّتي جاء بها القانون رقم أوّلا: 
 والمتوسطة

سات ؤس  بيدؼ دعـ وتشجيع الم   والآلياتير، الإجراءات نص ىذا القانوف عمى مجموعة مف التداب
سات مف أجل تحسيف تنافسيتيا لتحقيق ؤس  ىذا النوع مف الم   إنشاءساعدة وترقتية توسطة، م  الصغيرة والم  

، 18-01رقتـ مف القانوف التوجييي  11)المادة  التنمية والنيوض بالاقتتصاد الوطني، وذلؾ مف خلاؿ:
 (7-6، الصفحات 2001

 تشجيع بروز محيط اقتتصادؼ، تقني، عممي وقتانوني يضمف الدعـ  إنعاش النمو الاقتتصادؼ؛
 نسجـ.سات الصغيرة والمتوسطة في إطار م  ؤس  والدفع الضرورييف لتطوير وازدىار الم  

   ؛حسيف أدائياتشجيع تنافسيتيا وت وكذا سات جديدة وتوسيع ميداف نشاطياؤس  تشجيع بروز م 
 سات؛ؤس  خصوصية ىذا النوع مف الم  مع ـ تلاءالحث عمى وضع أنظمة جبائية ت 
  سات الصغيرة والمتوسطة؛ؤس  قاولة وتنمية الم  تشريعي وتنظيمي ملائـ لتكريس روح الم  إطار ترقتية 
   ة؛قاولتبني سياسات تكويف وتسيير الموارد البشرية تفضل وتشجع التجديد، الابتكار وثقافة الم 
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   سات الصغيرة والمتوسطة بالإضافة إلى تسييل ؤس  ترقتية تصدير السمع والخدمات ال تي تنتجيا الم
 عممية الحصوؿ عمى الأدوات والخدمات المالية الملائمة لاحتياجاتيا؛

ة أجيزة لتنظيـ نشاط قتطاع الم   توسطة سات الصغيرة والم  ؤس  كما نص ىذا القانوف عمى إنشاء عد 
اؿ في تطوير الاستثمار ودفع عجمة التنمية عمى وير القطاع الخاص لما لو مف دور فع  بيدؼ تحفيز وتط

 ساتي، مف بيف ىذه الأجيزة نجد:ؤس  شكل أغمبية النسيج الم  سات التابعة لمقطاع الخاص ت  ؤس  اعتبار أف  الم  
 (41، صفحة 2019)إقتمولي، 

   مراكز التسييل؛ ة والمتوسطة؛سات الصغير ؤس  مشاتل الم 
 صندوؽ ضماف القروض (FGAR)ناولة.المجمس الوطني لترقتية الم   ؛ 

 18-01 رقم يرة والمتوسطة حسب القانون تعريف المشرع الجزائري لممؤسسات الصغثانيا: 
 رقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطةتالمتضمن القانون التوجيهي ل

-01 رقتـمف القانوف  04حسب المادة رقتـ توسطة الصغيرة والم  سات ؤس  شرع الجزائرؼ الم  عر ؼ الم  
يا: ميما كانت طبيعتيا القانونية بأن  توسطة سات الصغيرة والم  ؤس  تضمف القانوف التوجييي لترقتية الم  الم   18
شخص، لا يتجاوز رقتـ أعماليا السنوؼ  250إلى  01سة إنتاج السمع و/أو الخدمات، تشغل مف ؤس  م  "

مميوف دينار جزائرؼ، وتستوفي  500وع حصيمتيا السنوية نار جزائرؼ أو لا يتجاوز مجم  مميار دي 02
 (5، صفحة 2001، 18-01مف القانوف التوجييي رقتـ  04)المادة  ."شروط الاستقلالية

سة أو ؤس  فما أكثر مف قتبل م   %25سة لا يمتمؾ رأسماليا بمقدار ؤس  م   نعني بمعيار الاستقلالية: كل  
 سات الصغيرة والمتوسطة.ؤس  سات أخرػ، لا ينطبق عمييا تعريف الم  ؤس  مجموعة م  

، صفحة 2014)بف سديرة،  :ثلاث معاييرنا ملاحظة أف ىذا التعريف يرتكز عمى مكن  وفق ىذا الإطار ي  
138) 

  ب بصفة دائمة خلاؿ السنة يمثموف الأجراء أصحاب الروات :الة()حجم العم عدد العمالمعيار
 ، بمعنى الأشخاص الم ستخدموف الم وافق لعدد وحدات العمل السنوية؛الواحدة

  تتعمق بآخر ة الواحدةنتمثل حصيمة المبيعات خلاؿ الس رقم الأعمال أو الحصيمة السنوية:معيار ،
تو   شيرا؛ 12نشاط م قفل م د 

  سة فما فوؽ.ؤس  مف رأس ماؿ الم   %75وب امتلاؾ ج  تعني و   لية المالية:الاستقلا معيار 

سات ؤس  نا توضيح تصنيف الم  مكن  جييي، ي  مف نفس القانوف التو  07، 06، 05 رقتـ لكل  مف المواداستنادا  
 .وفق الجدوؿ التاليلجزائرية ا توسطةالصغيرة والم  
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 متوسطة الجزائرية حسب القانون التوجيهي(: أسس تصنيف المؤسسات الصغيرة وال03الجدول رقم )
 المتضمن ترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 18-01 رقم

 
 معيار التصنيف

التعداد الدائم )عدد 
 (العمال

رقم الأعمال السنوي 
مميون )رأس المال
 دج(

مجموع الحصيمة 
السنوية )مجموع 

 مميون دج(الأصول

 
معيار 

 الاستقلالية
الحد  نوع المؤسسة

 دنىالأ
الحد 
 الأقصى

الحد 
 الأدنى

الحد 
 الأقصى

الحد 
 الأدنى

الحد 
 الأقصى

تستوفي معايير 
الاستقلالية.أؼ 

 %25أقتل مف 
مف حيازة رأس 
الماؿ مف طرؼ 
مؤسسة أو 

 مؤسسات أخرػ 

 Microمصغرة

Entreprise 
01 09 01 20 01 10 

 Petiteصغيرة

Entreprise 
10 49 20 200 10 100 

 Moyenneمتوسطة

Entreprise 
50 250 200 2000 100 500 

، يتضمف القانوف التوجييي 2001ديسمبر  12المؤرخ في  18-01القانوف رقتـ  مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر:
، 2001ديسمبر  15لمجميورية الجزائرية الصادرة بتاريخ  ، الجريدة الرسمية77لترقتية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، العدد

 .6-5ئر، ص ص الجزا

سات الصغيرة ؤس  إضافة إلى التعريف السابق، فقد تضمف القانوف التوجييي الخاص بترقتية الم  
سات، ليذا النوع مف الم  فصمة التعاريف الم   م ختمف والمتوسطة  -05المواد رقتـ  كل  مف وىذا حسبؤس 

 عمى النحو التالي:وذلؾ ا بينيا سات فيمؤس  دود الفاصمة بيف ىذه الم  مف نفس القانوف لتبي ف الح   07 -06

صغ رة بأن يا سة الم  ؤس  عر ؼ الم  ت   (:Micro-Entrepriseبالنسبة لممؤسسة المصغرة )الصغيرة جدّا( )
( مميوف 20حقق رقتـ أعماؿ أقتل مف عشريف )ماؿ وت  ( ع  09تسعة ) إلى( 01شغل مف عامل )سة ت  ؤس  م  

مف القانوف التوجييي  07)المادة  ( ملاييف دينار.10دينار أو يتجاوز مجموع حصيمتيا السنوية عشرة )
 (6، صفحة 2001، 18-01رقتـ 

شغل ما سة ت  ؤس  سة الصغيرة بأن يا م  ؤس  عر ؼ الم  ت   (:Petite Entrepriseبالنسبة لممؤسسة الصغيرة )
( مميوف دينار أو لا يتجاوز 200) شخصا، ولا يتجاوز رقتـ أعماليا السنوؼ مائتي 49 إلى 10بيف 

، 18-01مف القانوف التوجييي رقتـ  06)المادة  ( مميوف دينار.100مجموع حصيمتيا السنوية مائة )
 (6، صفحة 2001

سة ؤس  سة المتوسطة بأن يا م  ؤس  عر ؼ الم  ت   (:Moyenne Entrepriseلممؤسسة المتوسطة )بالنسبة 
( 02( مميوف ومميارؼ )200شخصا، ويكوف رقتـ أعماليا ما بيف مائتي ) 250 إلى 50شغل ما بيف ت  
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 05)المادة  ( مميوف دينار.500( وخمسمائة )100دينار أو يكوف مجموع حصيمتيا السنوية ما بيف مائة )
 (6، صفحة 2001، 18-01مف القانوف التوجييي رقتـ 

سات الصغيرة ؤس  لم  تضمف القانوف التوجييي لترقتية االم   01-18تعريف القانوف رقتـ  انطلاقتا مف
 لاحظات التالية:نا استخلاص الم  مكن  ي  الجزائرية،  توسطةوالم  

ؿ تعريف عتبر في الجزائر فيو ي   توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  ف خلاؿ ىذا القانوف تعريف الم  ت ـ م أو 
ا لمف رسمي ىذا  عد  ي   توسطة، إذسات الصغيرة والم  ؤس  راغ القانوني والجدؿ الحاصل حوؿ مفيوـ الم  يضع حد 

د مف خلالو الإطار الجزائرية، إذ تحد   توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  نعرجا حاسما في تاريخ الم  م  التعريف 
 جزائرية.ال توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  ذا آليات دعـ وترقتية قتطاع الم  القانوني والتنظيمي وك

 تحاد الأوروبيعمى تعريف الإ توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  شرع الجزائرؼ في تعريفو لمم  لم  اعتمد ا
عمى الميثاؽ العالمي حوؿ  ، وذلؾ بعد انضماـ الجزائر إلى المشروع الأورومتوسطي وتوقتيعيا1996سنة 
( Lacharte de Bologne)يا ميثاؽ بولونتمثل في الم   2000في جواف  سات الصغيرة والمتوسطةؤس  الم  

وصية الم حيط الاقتتصادؼ الجزائرؼ،  وال ذؼ كاف توصية لجميع الب مداف الأعضاء، أؼ عدـ م راعاة خ ص 
توسطة عمى ثلاثة سات الصغيرة والم  ؤس  ز في تعريفو لمم  رك  ي   حيث (219، صفحة 2018)ياسر و براشف، 

حيث أف   ،سةؤس  الم   استقلاليةضافة إلى شرط عمالة، رقتـ الأعماؿ، الحصيمة السنوية، بالإالمعايير وىي: 
كبيرة بالمعايير ال تي تبناىا التعريف شبيية بدرجة في ضبط شرع الجزائرؼ الم  المعايير ال تي اعتمدىا 
خص معيار رقتـ فيما ي فقط مف حيث الوحدة النقدية وقتيمتيايكمف الاختلاؼ الإتحاد الأوروبي، وأف  

 الأعماؿ والحصيمة السنوية.

توسطة ؤسسات الصغيرة والم  شرع الجزائرؼ اعتمد في الأساس عمى تقسيـ الم  لاحع أف  الم  ي  ما 
بالإضافة إلى المعيار المالي ، ماؿ()معيار عدد الع  ؤشرات كمية حسب الحجـ، أؼ الاعتماد عمى م  

 ـ ، السنويةرقتـ الأعماؿ أو الحصيمة  تمثل في معياروالم   نوعي )وصفي( واحد وى و  معيار الاعتماد عمىوت
 معيار الاستقلالية.

سات ت ـ عمى أساس فئات وفقا لعدد ع ماليا، ووفقا لرقتـ  كما ي مكف م لاحظة أف  تصنيف الم ؤس 
 أعماليا أو مجموع حصيمتيا، بحيث ت عطى الأولوية لرقتـ الأعماؿ أو الحصيمة السنوية.

سات الصغيرة ؤس  لمم   شرع الجزائرؼ أخذ بأكثر مف معيار لتحديد الحجـ الحقيقيالم  لاحع أيضا أف  ي  
ما تبي ف أف  الاعتماد عمى معيار عدد العماؿ بمفرده غير دقتيق ولا يكفي لوحده في عممية توسطة بعدوالم  

 .توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  الم   ضبط تعريف
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ة تعتمد عمى معايير وآليات تيدؼ إلى دعـ عمى وضع سياسة تنموية جديدىذا التعريف ساعد 
 .ختمف قتطاعات النشاطم  

درات الاقتتصادية قارنة بمستوػ الق  م  توسطة سات الصغيرة والم  ؤس  ضعف وتيرة إنشاء الم  ل نتيجة
تضمف القانوف التوجييي الم   18-01جميع الآليات ال تي أتى بيا القانوف رقتـ مف رغـ عمى الو لاد، لمب

حقق الأىداؼ قة بو، إلا  أن و لـ ي  تعم  ختمف النصوص القانونية الم  توسطة وم  سات الصغيرة والم  ؤس  لترقتية الم  
المتضمف القانوف  02-17بالقانوف رقتـ  وتجديدهىذا القانوف  إلغاءالأمر ال ذؼ أدػ إلى  ،المرجوة منو

ـ التطرؽ إليو وفق ، وىو ما سيت  )سارؼ المفعوؿ( توسطةسات الصغيرة والم  س  ؤ التوجييي لتطوير الم  
 والي.نصر الم  الع  

المتضمن  02-17المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية في ظل القانون رقم : الفرع الثالث
 القانون التوجيهي لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

مدتيا عمى تحديد المعايير القانونية ال تي اعت 18-01شرع الجزائرؼ مف خلاؿ القانوف رقتـ عمل الم  
تعامل مكانتيا كم   إبرازوكذا   توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  ساعدة قتطاع الم  مطات قتصد دعـ وم  الس  

تطوير الخاص ب 17-02دور القانوف التوجييي رقتـ ص   قتبلاقتتصادؼ بديلا لمقطاع العاـ، إلا  أن و 
ليذا النوع مف  عريف جديدعدـ تفكير الدولة الجزائرية في وضع تلاحع توسطة، ن  سات الصغيرة والم  ؤس  الم  
إلى غاية  رجي،رات الاقتتصادية الحاصمة وذلؾ عمى المستوػ الداخمي وكذا الخاسات يتماشى والتطو  ؤس  الم  
سات الصغيرة ؤس  الخاص بتطوير الم   02-17وىو تاريخ صدور القانوف التوجييي رقتـ  2017جانفي  10
توسطة اقتتناعا سات الصغيرة والم  ؤس  تعتمد عمى قتطاع الم   ت الجزائر إستراتيجية أكثر تناسباتبن  توسطة، والم  

الطبيعة الريعية للاقتتصاد ؤديو ىذه الأخيرة في تحقيق التنمية الشاممة وتجاوز مكف أف ت  منيا بالدور ال ذؼ ي  
ة م  *الجزائرؼ  ستجدات بداية ، حيث ترجـ ىذا المسعى مف خلاؿ منظومتيا القانونية ال تي تضمنت عد 
تعمق بترقتية الاستثمار والأىـ إصدار القانوف الم   09-16وبالقانوف رقتـ  2016ستورؼ لسنة الد  بالتعديل 

طرؽ تيت ـ ال، وىو ما ستوسطةسات الصغيرة والم  ؤس  تضمف القانوف التوجييي لتطوير الم  الم   02-17رقتـ 
 نصر.في ىذا الع   إليو

 لمؤسسات الصغيرة والمتوسطةالخاص بتطوير ا 02-17أوّلا: أهداف القانون التوجيهي رقم 

الاقتتصاد الجزائرؼ  إنعاشسات الصغيرة والمتوسطة في ؤس  اعتماد الدولة الجزائرية عمى قتطاع الم  
 الإستراتيجيةمطات المسؤولة عف ر عف إصرار الس  عب  ال ذؼ ي   02-17القانوف رقتـ  إصدارترجـ مف خلاؿ ي  

تصبو نحو تعزيز تدابير دعـ ىذا النوع  أحكاـانوف مف التنموية لمبلاد، وذلؾ مف خلاؿ ما تضمنو ىذا الق
                                                           

 يوصف الاقتتصاد ذو الطبيعة الريعية عمى أن و اقتتصاد أحادؼ غير م نتج، قتائـ عمى استغلاؿ الموارد الطبيعية. *
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درات التنافسية وتحسيف مستوػ رفع مف الق  وؽ، العمى تجسيد قتواعد اقتتصاد الس  سات، العمل ؤس  مف الم  
لعراقتيل اساىـ في تذليل ثمى ال تي ت  رؽ الم  الط   إلىصوؿ ساتي بما يسمح بالو  ؤس  الم   إطارىاأدائيا مف خلاؿ 

-01سات الصغيرة والمتوسطة وال تي كشف عنيا تطبيق القانوف رقتـ ؤس  واجو قتطاع الم  ال تي ت  عوبات والص  
سة الصغيرة والمتوسطة وتحديد ؤس  إلى وضع تعريف لمم   02-17حيث ييدؼ القانوف رقتـ  ،مغىالم   18

ختمف اكبة م  جل مو ، مف أالإنشاء والإنماء والديمومةبخصصة ليا فيما يتعمق تدابير الدعـ والآليات الم  
 2)المادة  حيث يرمي ىذا القانوف إلى تحقيق الأىداؼ التالية:المجاؿ الاقتتصادؼ،  رات الحاصمة فيالتطو  

 (5، صفحة 2017، 02-17مف القانوف التوجييي رقتـ 

   ؛سات الصغيرة والمتوسطةؤس  تحسيف بيئة الم  و  مو الاقتتصادؼبعث الن 
  بتكرة منيا، والحفاظ عمى ديمومتيا؛سات الصغيرة والمتوسطة، لا سيما الم  ؤس  إنشاء الم  تشجيع 
   درتيا في مجاؿ التصدير؛سات الصغيرة والمتوسطة وقت  ؤس  تحسيف تنافسية الم 
   ؛عدؿ الاندماج الوطنيناولة وكذا تحسيف م  والم   قاولةترقتية ثقافة الم 

ممة مف الأىداؼ إلى ج  وفق ىذا القانوف الصغيرة والمتوسطة سات ؤس  كما تيدؼ تدابير دعـ وتطوير الم  
 (7-6، الصفحات 2017، 02-17مف القانوف التوجييي رقتـ  15)المادة  :نذكرىا وفق النقاط التالية

 ني، نشر وترقتية توزيع المعمومة ذات الطابع الصناعي، التجارؼ، الاقتتصادؼ، المالي، المي
سات جديدة ؤس  روز م  سات الصغيرة والمتوسطة؛ وكذا تشجيع ب  ؤس  تعمقة بقطاع الم  والتكنولوجي الم  

 وتوسيع ميداف نشاطيا؛
   سات ؤس  كيفة مع وضعية الم  صوؿ عمى العقار، والعمل عمى وضع أنظمة جبائية م  تسييل عممية الح

 الصغيرة والمتوسطة؛
   سات ؤس  الأعماؿ( والتكنولوجيات الحديثة والابتكار في الم   قاولة )ريادةتشجيع وتعزيز ثقافة الم

 الصغيرة والمتوسطة؛
   لائمة سات الصغيرة والمتوسطة عمى الأدوات والخدمات المالية الم  ؤس  صوؿ الم  تسييل عممية ح

 ناولة؛حتياجاتيا؛ وكذا تشجيع الجمعيات المينية، التجمعات وبورصات الم  لا
 سات الصغيرة والمتوسطة عمى المستوػ المركزؼ ؤس  نشاء ودعـ الم  تعزيز التنسيق بيف أجيزة إ

 والمحمي.
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 02-17ثانيا: تعريف المشرع الجزائري لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب القانون رقم 
 المتضمن القانون التوجيهي لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

سات ال توسطة المطروح في جدوؿ أعماؿ صغيرة والم  استنادا إلى القانوف التوجييي لتطوير الم ؤس 
سات الصغيرة  2017-2016الدورة  لممجمس الشعبي الوطني الجزائرؼ الم تعمق بمراجعة تعريف الم ؤس 

( 05)مادة الخامسة التوسطة وكذا دراسة مدػ توافقو مع الوضعية الراىنة للاقتتصاد الجزائرؼ، جاءت م  وال
ميما كانت طبيعتيا  توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  الم   عر فت ل تيا، 17-02مف القانوف التوجييي رقتـ 

شخص، لا يتجاوز رقتـ  250إلى  01شغل مف سة إنتاج و/أو الخدمات ت  ؤس  م   :ياالقانونية، عمى أن  
مميار دينار جزائرؼ، وتستوفي  01ملايير دينار جزائرؼ، لا تتجاوز حصيمتيا السنوية  04أعماليا السنوؼ 
 (5، صفحة 2017، 02-17مف القانوف التوجييي رقتـ  05)المادة رقتـ  .لاليةمعايير الاستق

دود سابقة تي تحترـ الح  سات القائمة أو المزمع إنشاؤىا وال  ؤس  يسرؼ ىذا القانوف عمى جميع الم  
أشكاؿ الدعـ  ا في منح كل  مرجع توسطةغيرة والم  صسات الؤس  شكل التعريف الجديد لمم  ي  حيث  الذكر،
بالإضافة  ،طاعتعمقة بالقعالجة الإحصائيات الم  ساعدة المنصوص عمييا في ىذا القانوف، وا عداد وم  والم  

رقتـ المواد لكل  مف وفق  توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  جزائرؼ بالتفصيل في تصنيف الم  شرع الإلى قتياـ الم  
 وذلؾ وفق التعاريف التالية: 02-17رقتـ  مف القانوف التوجييي 08-09-10

شغل سة ت  ؤس  م   ؼ عمى أن ياعر  ت   :(Micro-Entreprise) صغرة )الصغيرة جدّا(سة الم  ؤسّ بالنسبة لمم  
( مميوف دينار 40حقق رقتـ أعماؿ أقتل مف أربعوف )( عماؿ، ت  09( إلى تسعة )01أقتل مف عامل )

مف  10)المادة  .( مميوف دينار جزائرؼ 20جزائرؼ، أو لا يتجاوز مجموع حصيمتيا السنوية عشريف )
 (6، صفحة 2017، 02-17القانوف التوجييي رقتـ 

إلى  10ا بيف شغل مسة ت  ؤس  ؼ عمى أن يا م  عر  ت   (:Petite Entrepriseبالنسبة لممؤسسة الصغيرة )
ميوف دينار جزائرؼ، أو لا يتجاوز مجموع ( م400رقتـ أعماليا السنوؼ أربعمائة ) عامل، لا يتجاوز 49

، 02-17مف القانوف التوجييي رقتـ  9)المادة  ( مميوف دينار جزائرؼ.200حصيمتيا السنوية مائتي )
 (6، صفحة 2017

 50يف شغل ما بسة ت  ؤس  ؼ عمى أن يا م  عر  (: ت  Moyenne Entrepriseبالنسبة لممؤسسة المتوسطة )
أربعة  إلى( مميوف دينار جزائرؼ 400مائة ) عامل، يكوف رقتـ أعماليا السنوؼ ما بيف أربع 250 إلى
مميار  إلىف ( مميو 200السنوية ما بيف مائتي ) ( ملايير دينار جزائرؼ، أو يكوف مجموع حصيمتيا04)

 (6، صفحة 2017، 02-17وجييي رقتـ مف القانوف الت 8)المادة  دينار جزائرؼ.
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نا توضيح وتمخيص مكن  ، ي  توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  التوجييي لتطوير الم   بالاعتماد عمى القانوف 
 .واليوفق الجدوؿ الم   ساتؤس  الم   النوع مف ىذاتعريف 

يهي (: أسس تصنيف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية حسب القانون التوج04الجدول رقم )
 المتعمق بتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 02-17رقم 

 
 معيار التصنيف

التعداد الدائم )عدد 
 (العمال

رقم الأعمال السنوي 
مميون )رأس المال
 دج(

مجموع الحصيمة 
السنوية )مجموع 

 مميون دج(الأصول

 
 معيار الاستقلالية

الحد  نوع المؤسسة
 الأدنى

الحد 
 الأقصى

الحد 
 الأدنى

الحد 
 الأقصى

الحد 
 الأدنى

الحد 
 الأقصى

 
تستوفي معايير 

الاستقلالية.أؼ أقتل 
مف  %25مف 

حيازة رأس الماؿ 
مف طرؼ مؤسسة 
 أو مؤسسات أخرػ 

 Microمصغرة

Entreprise 
01 09 01 40 01 20 

 Petiteصغيرة

Entreprise 
10 49 40 400 20 200 

 Moyenneمتوسطة

Entreprise 
50 250 400 4000 200 1000 

جانفي  10المؤرخ في  02-17، مف القانوف رقتـ 10، 9، 8مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المواد رقتـ  المصدر:
، الجريدة الرسمية، الجزائر، ص ص 02، يتضمف القانوف التوجييي لترقتية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، العدد2017

5-6. 

بعدـ الدقتة، لأن و يعتمد عمى معايير يتصف  توسطةم  سات الصغيرة والؤس  القوؿ أف  تعريف الم   مكفي  
 ،رات أسعار الصرؼتي تحدث عمى المستوػ الاقتتصادؼ، كتغي  ال   رتبطة بالتقمباتمالية، ىذه الأخيرة م  

سعار أف  انييار قتيمة الدينار الجزائرؼ وأو  ،ىو ما يعاب عميياو  (8، صفحة 2018-2017)صحراوؼ، 
صوػ لمعيار رقتـ الأعماؿ السنوؼ دود الق  ير في الح  أد ػ إلى التغي  ولية وؽ الوطنية والد  في الس  الصرؼ 

 توسطةؤسسات الصغيرة والم  عتمدة في وضع تعريف لمم  ، والم  فقط والحصيمة السنوية مف حيث المبالغ
ؿ )رقتـ 02-17حسب القانوف التوجييي الثاني )رقتـ  فات جوىرية جود اختلاعدـ و  (، أؼ 18-01( والأو 

ا كانت ، حيث ارتفعت في القانوف التوجييي الثاني عم  توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  في وضع تعريف لمم  
ؿ  فقط(.والقيـ المالية تكييف لممبالغ تحييف و )القياـ بعممية  ،عميو في القانوف التوجييي الأو 

توسطة ؤسسات الصغيرة والم  عمى تقسيـ الم   شرع الجزائرؼ اعتمد في الأساسأف  الم  أيضا لاحع ي  
 الماليبالإضافة إلى المعيار ، )معيار عدد العماؿ( كمية، أؼ الاعتماد عمى مؤشرات الحجـحسب 

 ـ تجاىل المعايير تمثل في معيار رقتـ الأعماؿ أو الحصيمة السنوية ومعيار الاستقلالية المالية، والم   وت
 .)النوعية( الوصفية
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ة مزايا مف بينيا أن والأكثر استخداما عتبر ي  ؤشر عدد العماؿ م  أف   ارىذا عمى اعتب  فيو يتمتع بعد 
رات الأسعار، ؤشر رقتـ الأعماؿ وىذا لارتباطيا بتغي  قارنة مع مؤشر رأس الماؿ وم  مقياس ثابت نوعا ما م  

ذات الطبيعة مف عممية جمع المعمومات  أسيلإضافة إلى أف  عممية جمع المعمومات عف عدد العماؿ 
 (45، صفحة 2017)آؿ غزوؼ،  المالية.

د ي ؤدؼ إلى زيادة كفاءة البرامج والامتيازات الم قد   سات إف  و جود تعريف واضح وم حد  مة لمم ؤس 
دات لنفس توسطة، ترشيد استخداـ الموارد المالية، تسييل الدراسات والم قارنة بيف الوحالصغيرة والم  

بالتمويل، تسييل التنسيق بيف الجيات والمشاريع في   بو ضوح مع المشاريع المعنية  القطاع، التعامل
سات. مجاؿ دعـ وم ساندة   (117، صفحة 2003)لرقتط، بوقتاعة، و بوروبة، ىذا النوع مف الم ؤس 

 ة والمتوسطة وأهميتهاخصائص المؤسسات الصغير  المطمب الثالث:
نة توسطة، إلا  أن يا تتميز بخصائص معي  سات الصغيرة والم  ؤس  عمى الرغـ مف الحجـ النسبي لمم  

سات الأخرػ، حيث أثبتت التطبيقات العممية لمصناعات الصغيرة ؤس  ختمفة عف بقية الم  تجعميا م  
شكلات الكبيرة ال تي لـ ت الم  فقد أد   ،تساؤس  جود مثل ىذا النوع مف الم  توسطة أف  الحاجة تقتضي و  والم  

سات ؤس  كومات إلى الاىتماـ بيذا النوع مف الم  ب عمييا إلى توجو الح  سات كبيرة الحجـ التغم  ؤس  تستطع الم  
 مكف أف تساىـ بيا في دفع عجمة التنمية الاقتتصادية والاجتماعية. اعترافا منيا بالدور والأىمية ال تي ي  

 ئص المؤسسات الصغيرة والمتوسطةخصا :الفرع الأوّل

سات ؤس  ميزىا عف باقتي الم  ال تي ت  ممة مف الخصائص توسطة بج  سات الصغيرة والم  ؤس  تمتاز الم  
تعمقة ملاء ومجموعة الخصائص الم  تعمقة بالع  مكف تقسيميا إلى مجموعة الخصائص الم  حيث ي  الأخرػ، 

 ،ماؿ، التمويل والانتشار الجغرافيرتبطة برأس الم  بالجوانب الإدارية والتنظيمية، ومجموعة الخصائص ال
 .النقاط التاليةإيجازىا وفق  مكفي  وال تي 

 يرة والمتوسطة المتعمقة بالعملاءأوّلا: خصائص المؤسسات الصغ

 تعمقة بالعملاء، نذكر منيا:توسطة الم  سات الصغيرة والم  ؤس  مي ز بيف جممة مف خصائص الم  ن  

 بمحمية النشاطتوسطة سات الصغيرة والم  ؤس  تتمي ز الم   قدمة لمعميل:ت الم  الطابع الشخصي لمخدما -1
عاملات تنشأ م  ملاء، حيث والعلاقتات الوطيدة مع الع   ىذا ما يخمق نوع مف الألفة والمحبة وقتم ة العماؿ،
في فضموف ملاء ي  سات، فالع  ؤس  ير التعامل مع ىذه الم  تغي  ملاء صعب عمى الع  مم ا يشخصي ذات طابع 

)خوني و  كثير مف الأحياف الطابع الشخصي في التعامل وتقديـ المنتج أو الخدمة بصورة شخصية.
 (42، صفحة 2008حساني، 
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سات الصغيرة والم توسطة ز تتمي   تمبية طمب المستهمكين ذوي الدخل الضعيف: -2 سيولة ب  الم ؤس 
تجددة جتمع(، إذ تأخذ بعيف الاعتبار الرغبات الم  اجات )مراعاة طبقية أفراد الم  ف الإنتاج وفق الاحتيتكي  

عممية  رعةزىا بس  راعية في ذلؾ اختلاؼ مستوػ معيشتيـ، بالإضافة إلى تمي  ستيمكيف وطمباتيـ م  للأفراد الم  
المشروع والعامميف وذلؾ بالاعتماد عمى ميارات صاحب  وؽ ر احتياجات الس  فا مع تغي  تكي  تغيير الإنتاج 

، 2017)جواد و أحمد،  عدات بسيطة قتابمة لإنتاج أكثر مف سمعة.معو نظرا لاعتمادىـ عمى آلات وم  
 (16صفحة 

عادة  توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  وؽ الم  ز س  يتمي   المعرفة التفصيمية بالعملاء والسوق: -3
فصل ملائيـ واحتياجاتيـ بشكل م  ؼ عمى شخصيات ع  سيل عممية التعر  ي  ؼ بالمحدودية، الأمر ال ذ

مكانية تحميل الاحتياجات ودراسة اتجاىات تطو   رعة ؤدؼ إلى س  الأمر ال ذؼ ي  رىا في المستقبل، وا 
ملاء، فإف  استمرار ىذا التواصل والمعرفة ير قتد يحدث في احتياجات ورغبات الع  لأؼ تغي   الاستجابة
وؽ عمى حد سواء، نجد أف  ملاء والس  ستمر لمبيانات والمعمومات الخاصة بالع  ممية التحديث الم  يضمف ع

مكف أف رات ال تي ي  واكبة التطو  تابعة وم  درة عمى م  مف حيث الق   توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  وضعية الم  
حيث  (2014)كافي،  ،سات كبير الحجـؤس  ملاء أفضل بكثير مف الم  تحدث عمى رغبات واحتياجات الع  

 ـتخصصة ال تي لا تيسات تنجح في خدمة الأسواؽ المحدودة والم  ؤس  تجدر الإشارة إلى أف  أغمبية ىذه الم  
الظروؼ  ءـلاتسات كبيرة الحجـ بالتعامل معيا، بالإضافة إلى أن يا تستخدـ فنوف إنتاجية محمية ؤس  الم  

 درجة أكبر رغـ إمكانية تطويرىا.البيئية والمحمية ب

توسطة بالعلاقتات سات الصغيرة والم  ؤس  الم  ز تتمي   :العمالالمنهج الشخصي في التعامل مع  -4
ستخدميف، وفي كثير مف الأحياف سة بالم  ؤس  والقوية ال تي تربط كلا مف صاحب الم   الشخصية المتينة

باشر بيف ساعد عمى الإشراؼ الم  العدد ي  حيث أف  قتم ة ، )غياب الطابع الرسمي( سريةتربطيـ علاقتة قترابة أ  
سة رونة مم ا يجعل عممية اتخاذ والعامميف، وعميو نجد أف  عممية اتخاذ القرارات تتسـ بالم   صاحب الم ؤس 
 (16، صفحة 2017)جواد و أحمد،  القرارات سريعة.

عتبر مف الخيارات ال تي ت   ناولةبالم  سمى أو ما ي   (:Sub-Contractingالتعاقد من الباطن ) -5
سات الصغيرة ؤس  توسطة، فقد تنتج الم  سات الصغيرة والم  ؤس  اليامة لضماف بقاء واستمرار نشاط الم  

نتجة أخرػ أو زبائف آخريف، يقوموف بعممية بيع ىذا سات م  ؤس  توسطة بضائع وخدمات لصالح م  والم  
سات كبيرة الحجـ ؤس  لمم  سات بتحضير بعض الخطوات الإنتاجية ؤس  حيث تقوـ ىذه الم  لصالحيـ،  الم نتج

 (34، صفحة 2012)طشطوش،  سات.ؤس  عاملات مع ىذا النوع مف الم  نيا تقوية الروابط والم  أال تي مف ش
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، 2011)داودؼ،  مي ز بيف نوعيف مف التعاوف:ف، حيث نناولة( نوع مف التعاو  ينتج جراء ىذه الآلية )الم  
 (67صفحة 

 منتجاتيا عممية تصنيع المصانع الأخرػ أؼ  كملت  يت ـ عف طريق إنتاج مصانع  :التعاون المباشر
ىذا  ساىـسات الأخرػ، حيث ي  ؤس  نتجات الم  لم   وسيطاسات الصغيرة والمتوسطة تكوف ؤس  نتجات الم  م  

 وبالتالي تنمية الصناعة. خمق مناصب عملالنوع مف التعاوف في 
 توسطة مف سات الصغيرة والم  ؤس  رصة أماـ الم  يت ـ عف طريق إتاحة الف   :التعاون غير المباشر

ص ولا تتدخ ل في عممية الإنتاج )يكوف إنتاج معي ف في حدود إمكانياتيا الإدارية والفن ية(،  التخص 
ساىـ ىذا النوع مف التعاوف في ي  حيث ، ةسة في ىذه الحالؤس  نشاطات الم  رة الحجـ في سات كبيؤس  الم  

ص.  دعـ نظاـ تقسيـ العمل والتخص 

 سات كبيرةؤس  مثل وسيمة دعـ لمم  الصغيرة والمتوسطة ت  سات ؤس  نا القوؿ أف  الم  مكن  ي  ظر الباحث مف وجية ن
 الحجـ.

 قة بالجوانب الإدارية والتنظيميةالمتعم ثانيا: خصائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

سات الصغيرة ؤس  الم   فيىناؾ مجموعة مف الخصائص ال تي تتعمق بالجوانب الإدارية والتنظيمية 
دتوسطة، وىذا والم    زىا وفق التالي.نوجمجالات النشاط وتنوع النظـ الإنتاجية والأطر التنظيمية،  رغـ تعد 

توسطة عادة مف طرؼ سات الصغيرة والم  ؤس  سي ر الم  ت   :التنظيميوبساطة الهيكل  مرونة الإدارة -1
) المرونة وسيولة  سيمة شخص واحد أو عدد مف الأشخاص، الأمر ال ذؼ يجعل عممية التسيير والإدارة

سة وكذا ؤس  ستوػ العلاقتة الشخصية بيف جميع أطراؼ وأعواف الم  اتخاذ القرارات (، بالإضافة إلى ارتفاع م  
)صعودا ونزولا(، الأمر ال ذؼ يجعل مف الييكل التنظيمي ليذا النوع مف  *الاتصاؿستوػ ارتفاع م  

-2017)طارؽ،  ؤسسة كبيرة الحجـ،وأقتل بيروقتراطية وىذا عند مقارنتو بالم   عقدغير م  ، بسيط ساتؤس  الم  
سات الصغيرة والم توسط (47، صفحة 2018 ة ي تخذ القرار الرئيسي وي طبق مف طرؼ المالؾ ففي الم ؤس 

رعة في عممية اتخاذ  الم سي ر ليا )مركزية م عظـ القرارات في فرد واحد(، وبالتالي يكوف ىناؾ نوع مف الس 
 (Azzaoui, 2016, p. 04). القرارات

 

                                                           
اليرـ الإدارؼ إلى الم ستويات التنظيمية الأقتل درجة  تتمثل عممية الاتصاؿ النازؿ مف خلاؿ انتقاؿ الرسالة مف أعمى *

مطة، أم ا الاتصاؿ الصاعد يكوف مف خلاؿ انتقاؿ الرسالة مف قتاعدة اليرـ إلى القمة.  التسمسل الإدارؼ لمس 
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ة فاعميتيا في الاستغلاؿ الأمثل لرأس الماؿ، وىذا أثبتت المشاريع الصغير  الفعالية والكفاءة: -2
عدؿ الأرباح عدؿ العائد عمى الاستثمار وم  ؤدؼ إلى زيادة م  قارنة مع المشاريع الكبيرة، الأمر ال ذؼ ي  بالم  

، صفحة 2017غيرة، )كافي، إدارة حاضنات الأعماؿ لممشاريع الص سات.ؤس  الم  حققيا مكف أف ت  ال تي ي  
47) 

نسبيا وكذا عمى انجاز الأنشطة في وقتت قتصير  درةبالق  توسطة سات الصغيرة والم  ؤس  الم  تتمي ز 
 .ساىـ في تحقيق الكفاءة والفاعميةوىو ما ي   ورديفملاء والم  يولة الاتصاؿ بالع  س  

سات الصغيرة ؤس  يجعل الم   الأمر ال ذؼ الجمع بين الإدارة والممكية )اندماج الإدارة والممكية(: -3
، إذ يتولى بنفسو العمميات سة ىو مديرىاؤس  مالؾ الم  توسطة أكثر جذبا للاستثمارات الصغيرة أف  والم  

تعود ىذه الخاصية بالفائدة عمى صاحب المشروع الفرد بجعمو يتمتع و  ،سةؤس  الإدارية والفنية والمالية لمم  
،  وكذا التحكـ فيما يفعل وكيفية ما منيا وامتلاؾ حرية القراربالاستقلالية عف سمطة الآخريف والتحرر 

قابل بالم   ،عمى عكس ما نجده في حالة الشركاءباشرة، وىذا حققو مف أرباح تؤوؿ إليو م  يفعل، وأف  ما ي  
ة عيوب م   برأس الماؿ )ال ذؼ يممكو أو   خاطرةجازفة والم  تمثمة في الم  نجد أف  ىذه الخاصية تحمل كذلؾ عد 

وظائف المشروع إذا لزـ الأمر،  ال ذؼ اقتترضو(، العمل لساعات إضافية أطوؿ، تحمل مسؤولية القياـ بكل  
)عباس و  يقع عمى عاتق صاحب المشروع تحمل مسؤولية نجاح أو فشل ورعاية مف يعمموف لحسابو.

 (105، صفحة 2015السلامى، 

توسطة بصغر حجـ رأس سات الصغيرة والم  ؤس  ز الم  تتمي   حرية اختيار النشاط:سهولة التأسيس و  -4
دود ومساحات صغيرة، نظرا لعدـ حاجتيا إلى وسائل إنتاج كثيرة مكف إقتامتيا ضمف ح  ي  ماؿ إنشائيا، 

يولة تحضير يولة تنفيذ المباني وتركيب خطوط الإنتاج بالإضافة إلى س  )س   وانخفاض عدد العماؿ
 (314، صفحة 2002)السيلاوؼ، ، ت التشغيل(ستمزمام  

قتامة مثل ىذه الم  نجد أف  م   ضوح، مم ا يجعل يولة والو  سات تتسـ بالبساطة والس  ؤس  تطمبات تكويف وا 
ة، توسطسات م  ؤس  ر بعدىا إلى م  الحافز الفردؼ أو الجماعي يكفي وحده لقياـ الأعماؿ الصغيرة لتتطو  

قتامة مثل ىذه الم   فعادة ما تكوف  الأفكار  Start-Upسات الناشئة ؤس  سات خاصة الم  ؤس  وراء إنشاء وا 
 (27، صفحة 2009)الغالبي،  .مكانيات الكبيرة والضخمةالإبداعية وليس الإ
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ل، التمويل والانتشار ماثالثا: خصائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المرتبطة برأس ال
 الجغرافي

 ما يمي: أيضا توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  مف بيف خصائص الم  

سة الصغيرة ؤس  نظرا لصغر حجـ الم   :الضآلة النسبية لرأس المال(صغر حجم رأس المال ) -1
احة كبيرة ، وذلؾ لعدـ استغلاليا لمسبصغر حجـ رأس ماليا نسبياز سات الكبيرة فيي تتمي  ؤس  قارنة بالم  م  

لأداء نشاطيا، وانخفاض احتياجاتيا مف البنية الأساسية بالإضافة إلى اعتمادىا عمى تكنولوجيا بسيطة 
صغر وضآلة حجـ رأس الماؿ وأف   (84، صفحة 2007)جواد ف.،  ،عند بدايتيا )مرحمة الانطلاؽ(

 لة حجـ التمويل المطموب.الأساسي والعامل ىو ما يعني بدوره ضآ

الاعتماد عمى الموارد المحمية )تكون هذه المؤسسات محمية إلى حد كبير في المنطقة الّتي  -2
، أؼ محدودية المساحة ال تي تنشط فييا، فيي في بالتمركزسات ؤس  ز ىذا النوع مف الم  يتمي   تعمل بها(:

جود بعض تاج السمع الاستيلاكية(، بالإضافة إلى و  ستيمؾ )إنباشرا بالم  رتبطة ارتباطا م  أغمب الأحياف م  
قاولة بالم  عرؼ ف(، وىو ما ي  عي  سات الناشطة في مجاؿ إنتاج السمع الإنتاجية )أو جزء مف منتج م  ؤس  الم  

مكف قتولو أف  ستوردة، ما ي  نتج قتطع غيار بديمة لمقطع الم  جود ورشات ت  مف الباطف، وىذا الأمر لا يمنع و  
 (53، صفحة 2013)خبابة،  .ستيمؾ جعميا ذات طابع مركزؼ )محمي(باشر بينيا وبيف الم  الارتباط الم  

سات ؤس  ناولة وسيمة فعالة لتكثيف النسيج الصناعي مف خلاؿ بروز الم  مكف القوؿ أف  عممية الم  ي  
 يكل الاقتتصاد الوطني.ساىمة كبيرة في تقوية ىتوسطة وال تي ليا م  الصغيرة والم  

أىمية استثمارية كبيرة ناتجة عف  توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  إف  لمم   الانتشار الجغرافي الواسع: -3
الأمر ال ذؼ يجعميا  محمية توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  غرافيا، حيث أف  أغمبية الم  انتشارىا الواسع ج  

جتمع المحمي فييا، فيي تقوـ بتمبية احتياجات الم  معروفة بشكل كبير خصوصا في المنطقة ال تي تعمل 
مو الاقتتصادؼ مف لات الن  عد  ؤدؼ دورا في رفع وتحسيف م  ساىـ في إحداث تنمية إقتميمية شاممة ت  مم ا ي  

نتجات والخدمات للأفراد محميا، شكمة البطالة، توفير الم  خلاؿ الاستغلاؿ الأمثل لمموارد المحمية، حل م  
دارة المشاريع الصغيرة،  ،الفوارؽ الجيويةوكذا القضاء عمى   (47، صفحة 2016)كافي، ريادة الأعماؿ وا 

دف الصغيرة نظرا لعدـ جدوػ إقتامة الوحدات فيي تتميز بإمكانية إقتامتيا في المناطق النائية والريفية والم  
ستيمكيف أنسب للإنتاج مف خلاؿ تغطية طمبات الم   تكاملساعد عمى إقتامة مم ا ي   ،الصناعية الكبيرة فييا

 .في ىذه المناطق
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 مزايا تؤهل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة باحتلال مكانة اقتصادية مهمةرابعا: 

طط ؤىميا في دعـ جميع خ  ممة مف الخصائص ال تي ت  بج   توسطةالصغيرة والم   ساتؤس  الم  ز تتمي  
 (25-24، الصفحات 2009)العطية،  بينيا:وبرامج التنمية الاقتتصادية مف 

   درتيا عمى إشباع احتياجات الفاعمية والكفاءة في تحقيق الأىداؼ الاقتتصادية وذلؾ مف حيث قت
 ملاء؛الع  ورغبات 

   والكساد  كودفي فترات الر   ةخاص غير الطبيعية روؼواجية الظ  ف في م  رونة والقابمية لمتكي  الم
 سات كبيرة الحجـ؛ؤس  الاقتتصادؼ، وىذا ما تعجز عنو الم  

   تطوير علاقتات  توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  مكف لأصحاب الم  ي   حيث وردميل والم  رب مف العالق
زة ليا طابع تمي  درة عمى تقديـ خدمات م  شخصية جي دة مع ىذه الأطراؼ، الأمر ال ذؼ يجعميا أكثر قت  

رونة درتيا الكبيرة عمى الم  ورديف نتيجة قت  ملاء، وكذا إرضاء الم  ى زيادة رضا الع  شخصي مم ا يؤدؼ إل
درة عمى البقاء ناشطة في ميا أكثر قت  عر ال ذؼ يجفي التعامل فيما يتعمق بمواعيد وكميات التسميـ، الأم

 ؛وتحقيق الاستمرارية والديمومة محيط الأعماؿ
   واد والأجزاء ستمزمات الإنتاج السمعية الماحتياجاتيا مف م  ر سات كبيرة الحجـ عمى توفيؤس  ساعدة الم  م

 ؛وقتطع الغيار وغيرىا
   توسطة في الإنتاج بالأحجاـ سات الصغيرة والم  ؤس  درة الم  القابمية للإبداع والابتكار وىذا بسبب عدـ قت

الجديدة  زاتمي  قص مف خلاؿ إضافة بعض التعديلات والم  حاولة تعويض ىذا الن  الكبيرة وبالتالي م  
، صفحة 2011)داودؼ، لتركيز عمى الجودة وابتكار الأفكار الجديدة. نتجاتيا عف طريق اعمى م  

66) 

 الفرع الثاني: أهمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

وؿ العالـ، د   توسطة نسبة كبيرة مف النسيج الصناعي في العديد مفسات الصغيرة والم  ؤس  الم   لشك  ت  
مف خلاؿ امتصاص البطالة وتوفير  التنمية الاقتتصادية والاجتماعية،عممية لية في اعساىـ بففيي ت  

درات الابتكار، التصدير وزيادة قت  ستوعب الأساسي لمعمالة، دعـ وتنمية مثل الم  مناصب العمل فيي ت  
ضافة والناتج المحمي الإجمالي، الم  عتبرة في القيمة ساىمة الم  ، الم  وؽ المحميتغطية احتياجات الس  

 وغيرىا.  ساىمة في تحقيق الاستقرار الاجتماعيالم  

 .وفق النقاط التالية الصغيرة والمتوسطة ساتؤس  مكف إيجاز أىمية الم  ي  
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 الأهمية الاقتصاديةأوّلا: 

مة تقد  ية والم  توسطة دورا تنمويا بالغ الأىمية في الاقتتصاديات النامسات الصغيرة والم  ؤس  ؤدؼ الم  ت  
حيث تزايدت أىمية ىذا القطاع في الاقتتصاد الجزائرؼ نتيجة الإجراءات التنظيمية عمى حد سواء، 

سات الصغيرة والمتوسطة في ؤس  والتحفيزية ال تي حظي بيا ىذا القطاع، وبذلؾ أصبحت عممية إنشاء الم  
ة أىداؼ نذكر منيا:  الجزائر ترمي إلى تحقيق عد 

العديد مف مناصب العمل، حيث تختمف  توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  وفر الم  ت   :عملإتاحة فرص ال -1
سات كبيرة ؤس  تاحة في الم  رص الم  عف تمؾ الف   توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  تاحة في الم  رص العمل الم  ف  

في  التعميـ الكافي لمعملالتدريب و ف يتمقوا مم  الحجـ، وىذا بسبب أن يا تستقطب عددا لا بأس بو 
دورا اجتماعيا إلى جانب  ت ؤدؼ توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  ليذا السبب فإف  الم   ،سات كبيرة الحجـؤس  الم  

 (39، صفحة 2014)كافي، بيئة وتكنولوجية إدارة المشروعات الصغيرة والمتوسطة،  .دورىا الاقتتصادؼ

توسطة في سات الصغيرة والم  ؤس  ساىـ الم  ت  : افي لعممية التنميةوالجغر إحداث التوازن الجهوي  -2
زالة الفوارؽ بيف م   توازنةتحقيق التنمية الإقتميمية الم   سات ؤس  ذلؾ أف  ىذا النوع مف الم   ،ختمف الأقتاليـوا 

 درتيا عمى الانتشار الجغرافي في المناطق الصناعيةقت  و ، نعزلة والنائيةنشاء في المناطق الم  الإسيل 
ختمفة في القطر الواحد، الأمر ال ذؼ رونة في التوطف والتنقل بيف الأقتاليـ الم  والريفية، حيث تتمتع بالم  

كاني والحد مف جتمعات إنتاجية في المناطق النائية مع العمل عمى إعادة التوزيع الس  ساىـ في إيجاد م  ي  
مف خلاؿ  شكلات التموث البيئيخفيف مف م  والت )القضاء عمى الفوارؽ الجيوية( دف الكبرػ اليجرة إلى الم  
ة الت  (46، صفحة 2012)العساؼ، الوادؼ، و سمحاف،  .مركز الصناعي في المناطق الحضريةكسر حد 

ساعد ت   :مدخرات وتكوين الكوادر الإداريةمساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في جذب ال -3
دخريف واستخداميا استخداما والم   ستثمريفدخرات صغار الم  جذب م  توسطة في غيرة والم  سات الصؤس  الم  
عمى رأس توسطة سات الصغيرة والم  ؤس  ستغمة، حيث أف  طمب الم  نتجا بدلا مف تركيا عاطمة وغير م  م  

توسطة يكاد يكوف )منح القروض مف طرؼ البنوؾ لممؤسسات الصغيرة والم   طمب محدودالماؿ ىو 
ر جتمع كافية لإقتامة مشروع صغير لينمو ويتطو  صبح المدخرات القميمة لأفراد الم  دما(، وبالتالي قتد ت  منع

سات ؤس  ونجد أيضا أف  الم   ،ىذه الأمواؿ عاطمة وعرضة للإنفاؽصبح مشروعا أكبر بدلا مف ترؾ بعدىا وي  
ات لا سيما أف  معاىد الإدارة ومراكز والإطار عد  بمثابة مراكز تدريب وتكويف الكوادر توسطة ت  الصغيرة والم  

في مجاؿ  عف الإمكانيات وأف  أثرىا غالبا ما يكوف محدوددرة وض  سـ بالن  التدريب والمعاىد الفنية تت  
كساب الخبرات الخبرة سات ىي الحقل الطبيعي لمتدريب واكتساب ؤس  صبح ىذه الم  ، وبالتالي ت  التدريب وا 
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)عبد  سة وينتقل لتولي مياما أكبر.ؤس  صبح بعدىا طرفا فعالا في الم  ج، لي  والميارات الفنية اللازمة للإنتا
 (59، صفحة 2009المطمب، 

سات الصغيرة ؤس  الم   زتتمي   الابتكار ونشاطات البحث والتطوير:و  الإبداع المساهمة في -4
سات كبيرة الحجـ وىذا ؤس  مف الم  ( Creativity)ر أكب ( وابتكارInnovation) بدرجة إبداع توسطةوالم  

ؿ أفكاره الجديدة  والحافز لمدافعراجع  ال ذؼ يمتمكو صاحب المشروع الصغير ال ذؼ استطاع أف ي حو 
عد  سات الصغيرة والمتوسطة ت  ؤس  حقق مف خلالو أرباح عالية، فالم  جسدىا في شكل مشروع صغير ي  وي  

 تنافسية لممنتوج الجديد،الجديدة والم بدعة ال تي مف شأنيا إضفاء ميزة  يما لانطلاؽ الأفكارمصدرا م  
سة يرتكز عمى الإبداع مف خلاؿ إنتاج  (25، صفحة 2009)العطية،   ـ الإشارة إلى أف  نجاح الم ؤس  فقد ت

ر والريادة ى و ذلؾ المنت وج ال ذؼ يحمل منت وج جديد، حيث أف  تعريف الم نتج الم بتكر مف وجية الابتكا
 .Fernez-Walch & Romon, 2017, p)صفات جديدة تجعمو م مي زا عف باقتي الم نتجات الأخرػ. 

10) 

سات الصغيرة والمتوسطة مصدرا م يما لمتجديد والابتكار والإبداع والتحسيف الم ستمر ؤس  ت عتبر  الم  
نتجات )سمع أو خدمات( وكذا العمل عمى تطوير وتحسيف مف خلاؿ بذؿ مجيودات حثيثة لتطوير الم  

ختمف القطاعات ( في م  Creativityفيي تساىـ في خمق الأفكار الجديدة ) دامات جديدة ليا،استخ
ؿ أنشطة البحث والتطوير فتواجدة فييا وىذا نظرا لمم  الم   ييا إلى آليات عمل رونة ال تي تتمتع بيا وعدـ تحو 

توسطة بقدرة عالية عمى الإبداع سات الصغيرة والم  ؤس  ت ثقل مف سرعة التغيير، كما تمتاز الم  
(Innovation  مف خلاؿ تطوير م ) نتجات جديدة أو تحسيف ما ىو موجود أو تطوير الاستخدامات

 Continuousستمر )يما في مجاؿ التحسيف الم  الجديدة ليا، بالإضافة إلى أن يا تؤدؼ دورا م  

improvement)   وىو الانتقاؿ بالم نتجات مف حالة إلى حالة أحسف وأفضل مف خلاؿ زيادة القيمة، كما
تحسيف ( مف خلاؿ عممية Technological Innovationأن يا ت عتبر مصدرا م يما للإبداع التكنولوجي )

 (33، صفحة 2009)الغالبي، . بالكامل الم نتجات الحالية أو تقديـ الجديد أو استخداـ عممية جديدة

سات، وىذا راجع ؤس  قتد ظيرت وتبمورت وأ نتجت في ىذا النوع مف الم  الخدمات و مف السمع  الكثير
 واكبة الجديد. حاولة تقديـ وم  حتياجات عملائيا بدقتة وم  لا توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  الم   لمعرفة

سة الم بتكرة، جاء في مضموف المادة رقتـ دعـ الح  في مجاؿ  مف  1كومة الجزائرية لتشجيع الم ؤس 
سة  2018سبتمبر  24الم ؤرخ في  226-18المرسوـ التنفيذؼ رقتـ  والم تضمف إحداث جائزة وطنية لمم ؤس 

د شروط وكيفية  بتكرةالم  توسطة الصغيرة والم   بتكرة الم  توسطة والم   سة الصغيرةؤس  الم   منحيا، استفادة والم حد 
سات الم بتكرة ال تي وضعت حيز التنفيذ م نتجا  جائزة، حيث تيدؼ ىذه الجائزة إلى م كافأة وتشجيع الم ؤس 
)سمعة أو خدمة( أو طريقة انتاج جديدة أو م حسنة بشكل كبير أو طريقة تسويق جديدة أو طريقة تنظيمية 
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سة أو في تنظيـ مكجديدة  مف  01)المادة اف العمل أو في العلاقتات الخارجية. في م مارسات الم ؤس 
 (7، صفحة 2018، 226-18المرسوـ التنفيذؼ رقتـ 

سات الصغيرة والم   :وزيادة الناتج المحمي تحقيق التكامل الصناعي -5 توسطة الأساس ت عتبر الم ؤس 
ويع وتطوير الأنشطة الاقتتصادية التقميدية الأخرػ مثل الرئيسي للأنشطة الصناعية التحويمية وكذا تن

سة الصغيرة والم   كف إغفاليا في قتياـ نشاط صناعي متوسطة ذات أىمية لا ي  الزراعة والتجارة، فالم ؤس 
ف مف مجموعة مف القطاعات الصناعية ذات م تجانس وم تكامل، ومثاؿ ذلؾ أف   القطاع الصناعي يتكو 

، 2016)قتشرو، الخدمات والأعماؿ فيما بينيا.  دؿتي تخدـ بعضيا البعض وتتباالأحجاـ الم تفاوتة وال  
 (189صفحة 

توسطة في تحقيق التكامل الصناعي وزيادة الناتج الداخمي الخاـ مف سات الصغيرة والم  ؤس  ساىـ الم  ت  
سيط الأمر ال ذؼ يزيد مف الدخل القومي لمدولة، ستيمؾ النيائي والو توفير السمع والخدمات لمم   خلاؿ

ساىمة في لات الإنتاجية لعوامل الإنتاج ال تي تستخدميا وأيضا الم  عد  بالإضافة إلى تحقيق ارتفاعا في م  
 (673، صفحة 2016)بف طمحة، موارد عمى المستوػ الوطني. ال التخفيف مف ضياع

 همية الاجتماعيةثانيا: الأ

لارتباط وىذا  توسطة دورا بالغ الأىمية عمى الصعيد الاجتماعيسات الصغيرة والم  ؤس  ؤدؼ الم  ت  
ال ذؼ يظير مف خلاؿ نشر الوعي  بالجانب الاجتماعي ساتؤس  الجانب الاقتتصادؼ ليذا النوع مف الم  

راغ ال ذؼ يترتب عميو تفشي الظواىر توجيو الأفراد نحو العمل وبالتالي الاستفادة مف وقتت الف ،الصناعي
موؾ التقميدية، التأثير عمى س  التحرر مف أساليب الإنتاج ر مف خلاؿ واكبة التطو  م  جتمع، السيئة في الم  

مكف إجماؿ أىم يا وفق ي  سات بطبيعتيا تنتشر في أرجاء البلاد، ؤس  جتمع كوف أف  ىذه الم  وتفكير أفراد الم  
 النقاط التالية:

لات الفقر والتخفيف مف عد  لخفض م  توسطة أداة سات الصغيرة والم  ؤس  الم   عد  ت   لمحاربة الفقر: أداة -1
سة(، ؤس  سيريف، أو أطراؼ خارج الم  لاؾ، الم  )سواء لمم   وفره مف مناصب عملشكلات الاجتماعية لما ت  الم  

ت الاجتماعية الأكثر حرمانا وفقرا،  سات تتجو إلى الفئاؤس  نتجيا ىذه الم  نتجات والخدمات ال تي ت  كما أف  الم  
بالتمويل سمى حاربة الفقر مف خلاؿ ما ي  سات الصغيرة بالدرجة الأولى في م  ؤس  الم   أيضا ساىـت  و 
عالجة عاني مف الفقر حاولت م  عظـ الدوؿ ذات الدخل الضعيف ال تي ت  (، فم  Micro-Credit) *صغرالم  

                                                           
ة زمنية م عينة لا تتجاوز خمس سنوات، وىو م وجو لممشي قصد  بالتمويل الم صغر  * اريع الإنتاجية سمفو يت ـ تسديدىا وفق م د 

 والخدماتية مف خلاؿ اقتتناء عتاد صغير ومواد أولية للانطلاؽ في المشروع وكذا تغطية التكاليف الأولية لممشروع.
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مكف الفقراء مف إنشاء نشاط خاص بيـ يسمح ليـ ال تي ت   صغرىذه الظاىرة مف خلاؿ سياسة القرض الم  
 (176، صفحة 2010)عموني،  .خاصة صوؿ عمى مداخيلبالح  

حيط العمل ال ذؼ تنشط قارنة نمط توزيع الدخل بيف م  عند م   المساهمة في التوزيع العادل لمدخل: -2
شغل أعداد كبيرة مف اليد تقاربة في الحجـ وال تي ت  توسطة الم  الصغيرة والم  ؤسسات فيو أعداد كبيرة مف الم  

حيط العمل ال ذؼ تنشط فيو أعداد م  نمط توزيع الدخل لروؼ تنافسية مع العاممة، وال تي تعمل في ظل ظ  
، نجد أف  عممية توزيع سات كبيرة الحجـ وال تي تعمل في ظل ظروؼ غير تنافسيةؤس  محدودة مف الم  

 (43، صفحة 2018-2017)طارؽ،  لدخل غير عادلة.ا

سات الصغيرة والم   توسطة بيف م ختمف الم دف يجعل النشاط ي مكن نا القوؿ أف  انتشار الم ؤس 
كذا و )رواتب وأجور(،  مف الأفراد وبالتالي توفير مناصب العمل مم ا يضمف ليـ دخلا قتريبالاقتتصادؼ 

 قميل الفوارؽ الجيوية بيف المناطق الحضرية والمناطق الداخمية.ت

الظروؼ المعيشية الصعبة والفقر والبطالة جعمت  توطين السكان والتقميل من الهجرة الريفية: -3
دف بحثا عف مناصب العمل والتقر ب مف المرافق العامة الضرورية لمحياة، ياجروف نحو الم  كاف الريف ي  س  

ة العمل مف الريف دف العشوائية، انتقاؿ قتو  يور الم  يور  العديد مف السمبيات نذكر منيا ظ  ظ   مم ا أدػ إلى
الأمر ال ذؼ أدػ إلى تبني سياسة تثبيت  ختمفة وغيرىا،إلى المدينة، الضغط عمى خدمات المرافق الم  

مف شأنيا توفير غيرة سات إنتاجية زراعية أو صناعية صؤس  كاف مف خلاؿ تدعيـ الجماعات المحمية بم  الس  
ر وبالتالي التقميل مف ىجرة اليد العاممة مناصب العمل، رفع مستوػ المعيشة، نشر وعي العمل الح  

 (177-176، الصفحات 2010)عموني،  .جاذبةإلى  طاردةؿ المجموعة المحمية مف المحمية فتتحو  

خوؿ الفئات ال تي تعاني مف  توسطة د  سات الصغيرة والم  ؤس  سيل الم  ت   ماعي:تحقيق الاستقرار الاجت -4
يمشة إلى العممية الإنتاجية )توفر ليـ مناصب العمل(، وبالتالي إزالة التوتر بيف الفئات الم   التيميش

إقتامة مشاريع( مكنيا مف الحصوؿ عمى وظيفة أو )الفئات ال تي لا تمتمؾ القدرة المالية أو الأكاديمية ال تي ت  
، 2012)طشطوش،  ساىـ في تحقيق نوع مف الاستقرار الاجتماعي.جتمع، الأمر ال ذؼ ي  وباقتي شرائح الم  

 (76صفحة 

سات :رفع مشاركة المرأة في النشاط الاقتصادي -5 خاصة في توسطة الصغيرة والم   انتشار الم ؤس 
فية، ي ساعد عمى رفع نسبة م ساىمة المرأة في م ختمف الأنشطة خاصة تمؾ الأنشطة الق رػ والأقتاليـ الري

ال تي تتطمب ميارات نسائية مثل الم نتجات التقميدية والحرفية، وبالتالي استغلاؿ الطاقتة واليد العاممة 
)طارؽ، بطالتيف. ستوػ معيشتيف بالإضافة إلى الحد  مف النسائية والاستفادة مف أوقتات الفراغ، وكذا رفع م  

 (44، صفحة 2017-2018
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مكانياتيادراتيا قت   إبرازرصة ف   توسطة مجالا خصبا يتيح لممرأةرة والم  سات الصغيؤس  ت عتبر الم    وا 
 (34، صفحة 2018)عقيمي، ليا دور فعاؿ في مجاؿ الاقتتصاد الوطني.  أعماؿدة كسي  

ع الثقافي في إف  ظاىرة التنو   :(Multiculturalism) أساس لمتنوع الثقافي في الاقتصاد -6
د واحتراـ الاختلاؼ  تحتضفسات الأكبر منيا ؤس  ساىـ في جعل الم  ت  توسطة سات الصغيرة والم  ؤس  الم   التعد 

سات يستطيع الحفاظ عمى ؤس  مف الم   ع في قتوة العمل لدييا، وىذا عمى اعتبار أف  ىذا النوعوالتنو  
نتجات أو خدمات تواجدة في البمداف الأخرػ )مثل الميجر( مف خلاؿ تقديـ م  خصوصية الأقتميات الم  

شباع حاجاتيـ الخاصة،مدتحتاجيا ىذه المجموعات العرقتية في الب   ، صفحة 2009)الغالبي،  اف الأخرػ وا 
مف خلاؿ التنوع الثقافي ي مكف التخمص مف بعض الظواىر السمبية كالتمييز ن نا القوؿ أن و ي مك (36
 نصرية.والع  

سات ؤس  مف خلاؿ الحرؼ ال تي ت مارس داخل الم   :تكوين نسق قومي متكامل في أداء الأعمال -7
مر ال ذؼ يترتب عميو ، الأقتيمة الانتماء في أداء العمل الحرفي الأفرادتظير لدػ توسطة الصغيرة والم  

سات ؤس  تكويف فئة مف العمالة الم نتجة وال تي تعمل في النسق الواحد، وعمى اعتبار أف  ىذا النوع مف الم  
راب الوطني فإن و بإمكاف ىذه الصناعات خاصة الحرفية منيا أف ت حقق النسق ينتشر عبر أنحاء الت  

 (61، صفحة 2020)موزاوؼ، موزاوؼ، و زواركي، الم تكامل عمى مستوػ الأقتاليـ الم ختمفة. 

-2001)وضعية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر خلال الفترة  المبحث الثاني:
2022) 
، فقد توسع ساتيؤس  الجزء الكبير في تشكيل النسيج الم   توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  مثل قتطاع الم  ي  

(، وغيرىا ة، زراعة، خدمات، طاقتة، بناءتنوعة )صناعليشمل قتطاعات اقتتصادية م   ساتؤس  نشاط ىذه الم  
سات وكذا الييئات الداعمة ليا، وأيضا ؤس  حيث أف  القوانيف الخاصة بإنشاء وتنظيـ ىذا النوع مف الم  

تمف الأعماؿ ختعمقة بم  رتبطة بالجوانب القانونية، التشريعية والاقتتصادية الم  ختمف الإصلاحات الم  م  
ز مف توسعيا دورا في تطو   ي ؤدؼ ساتؤس  مارسة مف طرؼ ىذه الم  الم   والأنشطة ر إنشائيا، الأمر الذؼ عز 

ت بيا الجزائر، فيما يمي سنقوـ بعرض قارنة بالمراحل الأولى ال تي مر  حيط الأعماؿ م  وانتشارىا في م  
ختمف ر تعدادىا، توزيعيا حسب م  ث تطو  في الجزائر مف حي توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  الم   وضعية
 .غرافيات النشاط وكذا توزيعيا الج  قتطاع
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خلال الفترة  تطور تعداد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية المطمب الأوّل:
(2001- 2022): 

ختمف الإجراءات القانونية توسطة في الجزائر م  سات الصغيرة والم  ؤس  ر إنشاء الم  أث ر عمى تطو  
FGARلييئات الداعمة ليا )وا

*- †ANSEJ- ‡APSI- §ANDI  رتبطة ختمف الإصلاحات الم  (، وم
تنوعة بالجانب التشريعي، القانوني وحت ى الاقتتصادؼ، حيث توسع نشاطيا ليشمل قتطاعات اقتتصادية م  

يل في التفصخاصة في الآونة الأخيرة، فيما يمي سيتـ بشكل ممحوظ  زيادة عددىاالأمر ال ذؼ أدػ إلى 
سات التابعة لمقطاع ؤس  وذلؾ حسب الم   توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  تعداد الم  إجمالي ر عرض تطو  

سات التابعة لمنشاط ؤس  تمثمة في الم  ر ة والم  العاـ وكذا الأنشطة الح  سات التابعة لمقطاع ؤس  والم  ، الخاص
 :وذلؾ وفق الخطوات التالية التقميدؼ،

خلال الفترة  ممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرل جماليالإ دالعد تطور الفرع الأوّل: 
 2022إلى  2001الممتدة من 

، وذلؾ ابتداء مف را ممحوظاتطو  توسطة في الجزائر سات الصغيرة والم  ؤس  لقد شيد تعداد وتوزيع الم  
ر دراسة وتحميل تطو  زء حاوؿ في ىذا الج  سن   ؿ في مسار ىذا القطاع،ر نقطة تحو  عتب  ال تي ت   2001سنة 

إلى غاية  2001ابتداء مف سنة وذلؾ  في الجزائرتوسطة سات الصغيرة والم  ؤس  مم  ل الإجمالي عددال
2022. 

 إلى 2001 سنة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لمفترة الممتدة منعدد إجمالي تطور  أوّلا: عرض
 2022غاية 

قتتصادؼ، حيث تتفرع زائر أغمبية النسيج الاتوسطة في الجؤسسات الصغيرة والم  مثل قتطاع الم  ي  
 ل المجموعة الأولى قتي القطاع الخاصفئتيف رئيسيتيف، تتمث   إلى (PME) توسطةرة والم  سات الصغيؤس  الم  
(PME Privées)  سات ذات شخصية معنويةؤس  م   إلىال ذؼ يتفرع بدوره (Personnes Morales) 

، (Professions Libérales) ر ةتي تشمل الميف الح  ، وال  (Personnes Physiques) طبيعيةوأخرػ 
بينما تتمثل المجموعة الثانية في  ،(Activités Artisanales) النشاطات الحرفية والصناعات التقميدية

                                                           
سات الصغيرة والم توسطة. * ندوؽ ضماف الق روض لمم ؤس   ص 
 الوكالة الوطنية لدعـ تشغيل الشباب. †
 وكالة ترقتية ودعـ الاستثمارات ومتابعتيا. ‡

§ANDI الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار. 
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 والي يعرض بعض الإحصائيات حوؿالجدوؿ الم  (، PME Publiques) سات التابعة لمقطاع العاـؤس  الم  
 .2022غاية إلى  2001متدة مف سنة لم  لمفترة ا ،الإجماليةتوسطة لصغيرة والم  سات اؤس  ر تعداد الم  تطو  

لفترة رة والمتوسطة في الجزائر خلال اممؤسسات الصغيل جماليالعدد الإ(: تطور 05الجدول رقم )
 : مؤسسةالوحدة               (2022 – 2001)

 إجمالي  السنوات
 الم ص م

 تطور عدد
الم ص م   

 السنوات %
 

إجمالي عدد 
 الم ص م

تطور عدد  
 الم ص م

% 

2001 245 348 / / 2012 711 832 52 523 7.97 
2002 261 863 16 515 6.73 2013 777 816 65 984 9.27 
2003 288 587 26 724 10.2 2014 852 053 74 237 9.54 
2004 312 959 24 372 8.45 2015 934 569 82 516 9.68 
2005 342 788 29 829 9.53 2016 1 022 621 88 052 9.42 
2006 376 767 33 979 9.91 2017 1 074 503 51 882 5.07 
2007 410 959 34 192 9.1 2018 1 141 863 67 360 6.27 
2008  519 526 108 567 26.42 2019 1 193 339 51 476 4.5 
2009 587 494 67 968 13.08 2020 1 231 073 37 734 3.16 
2010 619 072 31 578 5.37 2021 1 286365 55292 4.5 
2011 659 309 40 237 6.5 2022 1 359 803 73 438 5.7 

 مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر:
-Bulletin d’information économique, Ministère de la Petite et Moyenne Entreprise et de 

l’Artisanat, Direction des Systèmes d’Information et des Statistiques, Des années : 2002- 

2003- 2004- 2005- 2006- 2007- 2008- 2009, Numéro : 2- 4- 6- 8- 10- 12- 14- 16. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie de la Petite et 

Moyenne Entreprise et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la Veille 

Stratégique des Etudes Economiques et Statistiques, Des années : 2010- 2011- 2012, 

Numéro : 18- 20-22. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et des Mines, 

Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, Des 

années : 2013- 2014- 2015- 2016- 2017- 2018- 2019- 2020- 2021, Numéro : 24- 26- 28- 30- 

32- 34- 36- 38- 00. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et deProduction 

Pharmaceutique, Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des 

Systèmes d’information, De l’année : 2022, Numéro : 42. 
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ل ورة أفضالجزائر بص  توسطة في سات الصغيرة والم  ؤس  إجمالي عدد الم   رتطو   والي يعكسالشكل الم  
 ضوحا، وفق التالي.وأكثر و  

تطور إجمالي عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر خلال الفترة (: 01الشكل رقم )
(2001- 2022) 

 
 (.05مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقتـ)المصدر:

توسطة في م  وال رةغيصال ساتؤس  مم  ل جماليالعدد الإ أف   يتضح، (05عمى الجدوؿ رقتـ ) ااعتماد
ة تطبيق القانوف التوجييي منذ بدايوذلؾ  ،را ممحوظا في تعدادىاا وتطو  ستمر م   اتزايدسنويا  شيدالجزائر ي

سنة سة ؤس  م   245.348 حيث ارتفع مف 2022 غاية إلى 2001 سنةل توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  لمم  
قارنة م  سة ؤس  م   1.114.455ر بمغ بتطو   أؼ 2022خلاؿ سنة سة ؤس  م   1.359.803إلىليصل  2001
 .أؼ تضاعف أربع مر ات خلاؿ فترة الدراسة 2001بسنة 
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سات الصغيرة والم  م عد لات  الشكل الم والي يعكس تطو ر الفترة  خلاؿتوسطة في الجزائر ن مو الم ؤس 
 ، وفق التالي.(2001-2022)

والمتوسطة في الجزائر خلال الفترة  تطور معدلات نمو المؤسسات الصغيرة (:02الشكل رقم )
(2001-2022) 

 
 (.05مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى بيانات الجدوؿ رقتـ) :المصدر

 2001توسطة مف سنة سات الصغيرة والم  ؤس  مو الم  لات ن  عد  لاحع أف  م  ن  مف خلاؿ الشكل أعلاه، 
ؿ ن مو ي قدر بػ  ت ـ  2008وفي سنة ة، تزايدبوتيرة نمو م  تمي زت  2007إلى سنة  تسجيل أعمى م عد 
 ـ تزايدت وتيرة ن مو الم عد لات الخاصة 2010و 2009مو في ستني الن  وتيرة لتتراجع بعدىا ، 26.42% ، ث

سات الصغيرة والم   ر الم ؤس  إلى  2017، أم ا مف سنة 2016إلى غاية سنة  2011توسطة مف سنة بتطو 
مت م عد لات الن مو وتيرة  2022غاية   ـ تسجيل أدنىتذبذبةم  سج  ؿ ن مو في سنة  ، حيث ت  2020م عد 
 . %3.16بمقدار 

سات الصغيرة حول تفسير وضعية تطور العدد الإجمالي لممؤس ثانيا: إحصائيات ودلالات
 والمتوسطة

 ـ م لاحظةتوسطة، سات الصغيرة والم  ؤس  ر العدد الإجمالي لمم  مف خلاؿ عرض تطو   التزايد  ت
بالزيادة ال تي   تعمقةالم   والدلالات زء سنقوـ بتقديـ بعض التفسيراتا، في ىذا الج  عددىتستمر في الم  

 حيط الأعماؿ الجزائرؼ:توسطة في م  سات الصغيرة والم  ؤس  يشيدىا قتطاع الم  

   جاء  دفة بلتوسطة لـ يأت وليد الص  سات الصغيرة والم  ؤس  في تعداد الم    ر والتزايد الممحوظالتطو
خلاؿ إجراءات الدعـ وتشجيع  مطات الجزائرية مفالمبذولة مف طرؼ الس   يودة لمج  كنتيج
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 كومةم حاولة الح   ىذه الإجراءات ت ترجـتوسطة، الصغيرة والم   ساتؤس  ، تسييل إنشاء الم  *المقاولاتية
 سات.ؤس  ف مع ىذا النوع مف الم  ال ذؼ يتكي   تييئة مناخ الأعماؿ

   سات الصغيرة ؤس  بالإضافة إلى الوعي بمكانة الم   رالإصلاحات الاقتتصادية في الجزائممة ج
 تبنيمف خلاؿ وىذا  ىامو ون   ىار كاف ليا الأثر الإيجابي عمى تطو   توسطة في النسيج الاقتتصادؼوالم  
كم يا تنصب وكذا برامج الدعـ والتمويل  والتشريعات القانونية بادراتالم  ممة مف ج   مطات الجزائريةالس  

 .ساتؤس  ف الم  م ىذاالنوعلائـ لنشاط ناخ الم  الم   وتييئة ىدؼ توفيرنحو تحقيق 
   نظمة العالمية لمتجارة واتفاؽ الشراكة مع حاولة الانضماـ إلى الم  وؽ وم  تبني الجزائر اقتتصاد الس

ستمر لقطاع ر ة ساىـ في التزايد الم  خوؿ إلى منطقة التجارة الح  الاتحاد الأوروبي في إطار الد  
 توسطة.والم   سات الصغيرةؤس  الم  

   لأىداؼ  مف النسيج الاقتتصادؼ، وىذا راجع اكبير  ازءج   توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  قتطاع الم  مثل ي
تمثمة في التشجيع عمى والم   توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  لم  الخاص بترقتية وتطوير االقانوف التوجييي 

إلى الاىتماـ ا لذؼ أولتو الدولة ليذه  رافقة ليا، بالإضافةسات وتوفير ىياكل الدعـ الم  ؤس  إنشاء الم  
ة تمثمكومة والم  سات باعتبارىا أحد المحاور الرئيسية مف أجل تنفيذ الإستراتيجية الصناعية لمح  ؤس  الم  

 .في رفع الإنتاج الوطني وتقويتو
  سات الصغيرة والمتوسطة لسنة إلى  2008يمكف تفسير الارتفاع الكبير في العدد الإجمالي لمم ؤس 

سات الصغيرة والمتوسطة الخاصة مع العمـ أف  مية عم ر ة ضمف تعداد الم ؤس  إدماج الميف الح 
سات الصغيرة والم   ساتي في الجزائر.الم ؤس   توسطة التابعة لمقطاع الخاص ت شك ل أغمبية النسيج الم ؤس 

  سات الصغيرة والمتوسطة لسنة تأثر إلى  2020ي مكف تفسير انخفاض العدد الإجمالي لمم ؤس 
، 19وتفشي وباء كوفيد  الاقتتصاد الجزائرؼ كغيره مف اقتتصاديات العالـ بتداعيات جائحة كورونا

مف الطاقتة الع مالية وبالتالي تباطؤ  %50بحيث أد ت تدابير تقييد الحركة والنقل إلى توقتف حوالي 
م قابمتيا، وأيضا فر مداخيل لوتيرة الإنتاج وتعطيل حركة التصنيع وكذا زيادة عبء الأجور دوف تو 

ثير عمى التصنيع حيث توقتفت سلاسل التوريد وقتمة توفر المواد الأولية وشبو الم صنعة  الضرورية التأ
سات لم زاولة م ختمف الأنشطة الاقتتصادية،  مم ا أدػ إلى تحمل تكاليف إضافية أرىقت كاىل الم ؤس 

سات قتوعيا  مم ا أدػ إلى تسريح الكثير مف العماؿ، وكثير مف الم ؤس  عجزت عف تسديد التزاماتيا وو 
مطات المسؤولة. تمويل توقتيففي دائرة الفشل المالي،  )بولعراس،  المشاريع الم جدولة مف طرؼ الس 

 (167، صفحة 2020

                                                           
سات الصغيرة  * الم قاولاتية أو ما ي سمى بريادة الأعماؿ وىي عبارة عف آلية تعتمدىا الدولة لإنشاء ودعـ وتشجيع الم ؤس 

 والم توسطة.
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 خلال الفترة في الجزائر ةالخاص لمؤسسات الصغيرة والمتوسطةا داعدتتطور الفرع الثاني: 
(2001-2022) 

 في الجزائر، لا بد مف التفصيل في سات الصغيرة والمتوسطةؤس  عدد الم   إجمالير بعد عرض تطو  
سات الصغيرة ؤس  لمم   الإجماليأف  العدد  إلى الإشارة، حيث تجدر ساتؤس  تركيبة ىذا النوع مف الم  

 إلى بالإضافةمقطاع العاـ سات تابعة لؤس  الخاص وم  سات تابعة لمقطاع ؤس  ف مف م  يتكو   والمتوسطة
وبالتالي ضرورة دراسة القطاع الخاص عمى حدا ومف ثـ القطاع العاـ عمى حدا ، التقميديةالصناعات 
ر ومعرفة القطاع ال ذؼ في تحقيق ىذا التطو   اؿنصر الفع  نا مف تسميط الضوء عمى الع  مكن  الأمر ال ذؼ ي  

 .في الجزائر لتنمية الاقتتصاديةة افي دفع عجمحرؾ الرئيسي نا اعتباره الم  مكن  ي  

لمفترة  التابعة لمقطاع الخاص في الجزائر تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أوّلا: عرض
 2022غاية  إلى 2001الممتدة من 

التابعة لمقطاع الخاص  توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  ر تعداد الم  زء سنقوـ بعرض تطو  في ىذا الج  
في الجزائر، حيث  توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  الم   رطو  ت وضعيةوتفسير تحميل اولة حمبدئية لم  طوة كخ  

الخاصة لمفترة  توسطةسات الصغيرة والم  ؤس  ر الم  تعمقة بتطو  لإحصائيات الم  والي االجدوؿ الم   يعرض  
 .، وفق التالي2022غاية إلى  2001متدة مف الم  

رة والمتوسطة الخاصة الجزائرية خلال الفترة تطور عدد المؤسسات الصغي (:06الجدول رقم )
 مؤسسة الوحدة:             (2022 -2001)

 إجمالي  السنوات
الم ص م 

 الخاصة

 تطور عدد
الم ص م  

 الخاصة

 
% 
 

 السنوات
 

إجمالي عدد 
الم ص م 

 الخاصة

تطور عدد  
الم ص م 

 الخاصة

 
% 

2001 179 893 / / 2012 550 511 38 655 7.55 
2002 189 552 9 659 5.37 2013 601583 51 072 9.28 
2003 207 949 18 397 9.7 2014 656 949 55 366 9.2 
2004 225 449 17 500 8.42 2015 716 895 59 946 9.12 
2005 245 842 20 393 9.05 2016 786 989 70 094 9.78 
2006 269 806 23 964 9.75 2017 831 914 44 925 5.7 
2007 293 946 24 140 8.95 2018 880 950 49 036 5.9 
2008 392 013 98 067 33.36 2019 918 542 37 592 4.27 
2009 455 398 63 385 16.17 2020 942 120 23 578 2.57 



 في الجزائرتوسطة ؤسسات الصغيرة والم  الفصل الأوّل: واقع الم  
 

43 
 

2010 482 892 27 494 6.04 2021 982 535 40 415 4.3 
2011 511 856 28 964 6.00 2022 1 035 495 52 960 5.4 

 د الباحثة بالاعتماد عمى:مف إعداالمصدر:
-Bulletin d’information économique, Ministère de la Petite et Moyenne Entreprise et de 

l’Artisanat, Direction des Systèmes d’Information et des Statistiques, Des années : 2002- 

2003- 2004- 2005- 2006- 2007- 2008- 2009, Numéro : 2- 4- 6- 8- 10- 12- 14- 16. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie de la Petite et 

Moyenne Entreprise et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la Veille 

Stratégique des Etudes Economiques et Statistiques, Des années : 2010- 2011- 2012, 

Numéro : 18- 20-22. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et des Mines, 

Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, Des 

années : 2013- 2014- 2015- 2016- 2017- 2018- 2019- 2020- 2021, Numéro : 24- 26- 28- 30- 

32- 34- 36- 38- 00. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et deProduction 

Pharmaceutique, Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des 

Systèmes d’information, De l’année : 2022, Numéro : 42. 

سات الصغيرة والم   الشكل الم والي يعكس تطو ر توسطة التابعة لمقطاع الخاص في عدد الم ؤس 
ورة أفضل وأكثر و ضوحا، وفق التالي.  الجزائر بص 

اع الخاص في الجزائر تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقط (:03الشكل رقم )
 (2022-2001خلال الفترة )

 
 (.06معطيات الجدوؿ رقتـ )مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر

توسطة في الجزائر ىي سات الصغيرة والم  ؤس  الم   أغمبية(، يتضح أف  06مف خلاؿ الجدوؿ رقتـ )
توسطة الخاصة نفسيا مف الناحية سات الصغيرة والم  ؤس  ، فقد فرضت الم  الخاصسات تابعة لمقطاع ؤس  م  
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مت  في تزايد فيي ، (2022-2001خلاؿ الفترة ) ىاداعدتموا ممحوظا في را ون  تطو  العددية حيث سج 
بعدما كاف عددىا  2022سة إلى غاية ؤس  م   1.035.495 حيث وصل عددىا ستمر مف سنة لأخرػ، م  

، 2001قارنة بسنة م  سة ؤس  م   855.602بػر يقدر ىذا التطو  سة، ؤس  م   893 179يقدر بػ  2001سنة 
 .توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  مف إجمالي عدد الم   %77 شكل بالمتوسطت   حيث

سات الصغيرة والم  حسب النشرية الإحصائية لتطو    2022بسنة   الم تعمقة 42توسطة رقتـ ر الم ؤس 
سات الصغيرة والم    %99.98بنسبة  ص السيطرة الم طمقةتوسطة التابعة لمقطاع الخافقد سج ل قتطاع الم ؤس 

 ـ تسجيل  سات الصغيرة والم  ت ر الم ؤس  ؿ ن مو لتطو  توسطة التابعة لمقطاع الخاص سنة أعمى م عد 
 ـ تسجيمو لتطو   ؿعد  أم ا أدنى م   %33.36بم عد ؿ قتدره  2008 توسطة الخاصة سات الصغيرة والم  ؤس  ر الم  ت

 %2.57ؿ نمو قتدره عد  بم   2020كاف سنة 

سات الصغيرة والم   يعكس تطو رالشكل الم والي  توسطة التابعة لمقطاع الخاص م عد لات ن مو الم ؤس 
 (، وفق التالي.2022-2001في الجزائر خلاؿ الفترة )

معدلات نمو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع الخاص في  تطور (:04الشكل رقم )
 (2022-2001الجزائر خلال الفترة )

 
 (.06مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقتـ ) :المصدر

مت  سات الصغيرة والمتوسطة سج  ر الم ؤس  وتيرة ن مو م تزايدة بصفة عامة ن لاحع أف  م عد لات تطو 
ؿ ن مو قتدره  2008، وفي سنة 2007إلى  2001وىذا خلاؿ الفترة   ـ تسجيل أعمى م عد  ، %33.36ت

 ـ تسجيل تراجع كبير  2010حيث في سنة ، 2011إلى  2009م عد لات الن مو مف سنة لتتراجع بعدىا  ت
ؿ الن مو )مف   ـ تسجيل وتيرة ( %6.04إلى  %16.17في م عد  ث  ـ بدأت م عد لات الن مو بالتحسف حيث ت

مو م تناقتصة ، لتتراجع بعدىا م عد لات التطو ر وت سج ل وتيرة ن  2016إلى  2012ن مو م تزايدة خلاؿ الفترة 
سات  2020، ففي سنة 2020إلى  2016خلاؿ الفترة  ر الم ؤس   ـ تسجيل أدنى م عد ؿ لتطو  بالضبط ت
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إلى  2020، وما ت ـ م لاحظتو أن و بعد سنة %2.57قتدره  الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع الخاص
 ـ تسجيل تحسف تدريجي 2022غاية  لا ت سات تفي م عد   . الخاصة الصغيرة والمتوسطة تطو ر ون مو الم ؤس 

سات الصغيرة والمتوسطة حول تفسير وضعية تطور تعداد المؤس ثانيا: إحصائيات ودلالات
 الخاصة

سات الصغيرة ؤس  تزايد في عدد الم  ر الم  مو والتطو  مف بيف أىـ الأسباب ال تي ساىمت في الن  
، الصفحات 2018-2017)صحراوؼ،  :اليةالنقاط الأساسية الت نذكرتوسطة التابعة لمقطاع الخاص والم  
22-23) 

  ستثمار ال ذؼ تعمق بتطوير الاالم   2001أوت  20المؤرخ في  03-01ر الأمر صد 2001في سنة
كرس ىذا الأمر فكرة تمثمة في حرية النشاط وكذا ي  في العمل الاستثمارؼ والم   ميزة إيجابيةيمنح 

لمنشاط الاقتتصادؼ  حفزؤدؼ الدولة دور الم  حيط الاستثمار الاقتتصادؼ بحيث ت  الدولة مف م  انسحاب 
دور القانوف رقتـ وكذا ص   نتج،سات الاقتتصادية بدلا مف تأدية دور الم  ؤس  مف خلاؿ دعـ وتمويل الم  

ة سات الصغير ؤس  تضمف القانوف التوجييي لترقتية الم  الم   2001ديسمبر  12ؤرخ في الم   01-18
د مف خلالو الإطار القانوني والتنظيمي لمم  والم   توسطة الأمر سات الصغيرة والم  ؤس  توسطة ال ذؼ تحد 

سات مف أجل ؤس  مة لصالح ىذه الم  قد  ساعدة والدعـ الم  ال ذؼ ساعد عمى وضع برامج وتدابير الم  
 تعمقة بالقطاع؛عالجة الإحصائيات الم  ترقتيتيا وكذا إعداد وم  

  توسطة؛سات الصغيرة والم  ؤس  قتروض الم  إنشاء صندوؽ ضماف  ت ـ  2002في سنة 
  ـ إنشاء  2003في سنة  سات الصغيرة والم  ت  ـ إنشاء مشاتل ومراكز تسييل الم ؤس  توسطة وأيضا ت

سات الصغيرة والم   توسطة وكذا ضبط تشكيمة المجمس المجمس الوطني الاستشارؼ لترقتية الم ؤس 
 ة وغيرىا؛الم كمف بترقتية الم ناولالوطني 

  ندوؽ ضماف قت   2004في سنة  ـ إنشاء ص  سات الصغيرة والم  روض استثمار ت  توسطة؛ات الم ؤس 
  سات الصغيرة والم   2005في سنة  ـ إنشاء الوكالة الوطنية لتطوير الم ؤس   ؛توسطةت
  د م ستوػ تخفيض نسب الفائدة  319-06ت ـ إصدار المرسوـ التنفيذؼ رقتـ  2006في سنة ال ذؼ ي حد 

سات المالية إع سات الصغيرة والم  مى الق روض الممنوحة مف طرؼ الب نوؾ والم ؤس   توسطة؛لى الم ؤس 
  سات الصغيرة والم  انطمق البرنامج الوطني لتأى 2007في سنة  توسطة؛يل الم ؤس 
  سات الصغيرة والم   2008في سنة  ـ تعزيز المعمومة الاقتتصادية الخاصة بالم ؤس  توسطة وربطيا ت

 الوزارية الأخرػ؛مة الإعلامية لمقطاعات بالمنظو 
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  سات الصغيرة  2009في سنة ؿ طبعة لمجائزة الوطنية للإبداع والابتكار لتشجيع الم ؤس   ـ تنظيـ أو  ت
د ط رؽ جمع المعمومات الم رتبطة  05-09دور مرسوـ تنفيذؼ رقتـ توسطة، بالإضافة إلى ص  والم   ي حد 

سات مف أ  نشرىا؛جل م عالجتيا و بنشاط الم ؤس 
   تبي ف أف  تسييل  2009توسطة لسنة سات الصغيرة والم  ؤس  مف خلاؿ التقرير السنوؼ لوزارة الم

قاولة لدػ خريجي الجامعات ساىـ في ر ثقافة الم  سات وكذا تطو  ؤس  الإجراءات أماـ عممية إنشاء الم  
 توسطة الخاصة؛سات الصغيرة والم  ؤس  م  ر التزايد وتطو  

  سات التقميدية عف  فصلي مكف إرجاعو إلى عممية  2010سنة التراجع ال ذؼ حصل نشاطات الم ؤس 
سات الصغيرة والم   2011ففي سنة الوزارة،  توسطة وترقتية أصبحت ت سمى بوزارة الصناعة والم ؤس 

سات الصغي وفي سنة   توسطة والصناعة التقميدية،رة والم  الاستثمار، بعد أف كانت ت سمى الم ؤس 
 ـ تحويل 2015 سات الصغيرة والم   ت توسطة وترقتية الاستثمار إلى وزارة الصناعة وزارة الم ؤس 

أصبحت ت سمى  2022أصبحت ت سمى بوزارة الصناعة، وفي سنة  2021والمناجـ، أم ا في سنة 
 الصيدلاني؛بوزارة الصناعة والإنتاج 

  دور القانوف التوجييي رقتـ ت ـ  2017في سنة سات الصغيرة ير الم  الم تعمق بتطو  02-17ص  ؤس 
 توسطة.والم  

  المجمس الوطني ل والم تمثمة فيإنشاء ىيئتيف أساسيتيف للاستثمار( لاستثمارCNI والوكالة الوطنية )
ستثمريف ممة مف المزايا والضمانات والتسييلات لمم  ( ال تي تقوـ بمنح ج  ANDIلتطوير الاستثمار )

 طوير الاستثمار الخاص في الجزائر.الوطنييف والأجانب الأمر ال ذؼ ساىـ في ترقتية وت
   طبق اليادؼ إلى تحديد النظاـ الم   2016أوت  03ؤرخ في الم   09-16دور قتانوف الاستثمار رقتـ ص

نجز في النشاطات الاقتتصادية لإنتاج السمع والخدمات عمى الاستثمار الوطني وكذا الأجنبي الم  
، 09-16مف القانوف رقتـ  01)المادة . اتممة مف الامتياز بغرض تطوير الاستثمار ال ذؼ جاء بج  

 (18، صفحة 2016

ممة الامتيازات  م شتركة وامتيازات مف امتيازات ال تي ي مكف أف تستفيد منيا المشاريع تتمثل ج 
)طارؽ،  ي:ن مخصيا وفق الجدوؿ الم وال إضافية وأخرػ استثنائية بالإضافة إلى مجموعة مف الإعفاءات

 (205-204، الصفحات 2017-2018
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 الامتيازات والتحفيزات الّتي تستفيد منها المشاريع الجزائرية (:07الجدول رقم )

 جممة الإعفاءات الّتي ي مكن الاستفادة منها مرحمةال نوع الامتياز
الامتيازات 
 الم شتركة

مرحمة 
 الانجاز

قوؽ الجمركية فيما يخص السمع والم نتجات الم ستوردة الإعفاء عف الرسـ عمى ؛ الإعفاء عف الح 
تخفيض ما ؛ الإعفاء عف دفع حق نقل الممكية بعوض والرسـ عمى الإشيار العقارؼ ؛ القيمة الم ضافة

د مف قتبل مصالح أملاؾ الدولة %90نسبتو  لإعفاء مف ا ؛مف مبمغ الإتاوة الإيجارية السنوية المحد 
ة  الإعفاء ال تي تدخل ضمف دائرة الاستثمار؛ سنوات عمى الممكيات العقارية  10الرسـ العقارؼ لمد 

 مف حقوؽ التسجيل فيما يخص العقود التأسيسية لمشركات والزيادات في رأس الماؿ.
مرحمة 

 الاستغلال
ة  الاستغلال جاريةتستفيد المشاريع  نذكر منيا: الإعفاء مف الضريبة  سنوات ثلاثمف ىذه المزايا لمد 

(؛ تخفيض ما نسبتو TAP(؛ الإعفاء مف الرسـ عمى النشاط الميني )IBSعمى أرباح الشركات )
 مف مبمغ الإتاوة الإيجارية السنوية. 50%

دة  العميا والهضاب الجنوبفي مناطق  الم نجزةبالإضافة إلى ىذه الامتيازات تستفيد المشاريع  الم حد 
، نذكر منيا: تكفل الدولة جزئيا أو كميا خاصة م شتركة امتيازاتمة عف طريق التنظيـ مف وفق قتائ

مف نفقات الأشغاؿ؛ التخفيض مف مبمغ الإتاوة الإيجارية السنوية ىذا بالنسبة لممشاريع في مرحمة 
ركات تستفيد مف: الإعفاء مف الضريبة عمى أرباح الش الاستغلال مرحمةالإنجاز أم ا المشاريع في 

(IBS( ؛ الإعفاء مف الرسـ عمى النشاط الميني)TAP ؛ تخفيض ما قتدره)مف مبمغ الإتاوة   %50
 الإيجارية السنوية.

الامتيازات 
 الإضافية

نجد  أف  النشاطات الصناعية، النشاطات السياحية والنشاطات الفلاحية تستفيد مف  الإضافية للامتيازاتأم ا بالنسبة 
ة مزايا الا  ستغلاؿ الممنوحة.رفع م د 

الامتيازات 
 الاستثنائية

نجد أف  الاستثمارات ال تي ت مثل أىمية خاصة للاقتتصاد الوطني ىي الفئة الم ستفيدة مف ىذه الامتيازات ال تي تشمل: 
قوؽ الجمركية وكذا الجبائية. ة مزايا الاستغلاؿ الممنوحة؛ منح إعفاء أو تخفيض لمح   تمديد مد 

دور ومكانة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وسبل ترقية قدرتها فارس طارؽ، الباحثة بالاعتماد عمى مف إعداد  :المصدر
، أطروحة دكتوراه تخصص عموـ اقتتصادية، كمية العموـ الاقتتصادية والتجارية وعموـ التنافسية: دراسة حالة الجزائر

 .205-204، ص 2018-2017التسيير، جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر، 

   توسطة التابعة لمقطاع الخاص لسنة سات الصغيرة والم  ؤس  مكف تفسير الارتفاع الكبير في عدد الم  ي
 توسطة الخاصة.سات الصغيرة والم  ؤس  ر ة ضمف تعداد الم  إلى عممية إدماج الميف الح   2008

   الخاص لسنةتوسطة التابعة لمقطاع سات الصغيرة والم  ؤس  مكف تفسير الانخفاض الكبير في عدد الم  ي 
 .ة لمبلادال تي أثرت عمى الحركة الاقتتصادي كوروناأزمة  لتداعيات 2020

   سات ؤس  توسطة فإف  الم  سات الصغيرة والم  ؤس  حسب آخر النشريات الخاصة بالمعمومات الإحصائية لمم
  قدر بػ بنسبة ت  ، ساتيؤس  نسيج الم  المف  كبيراجزءا مثل توسطة التابعة لمقطاع الخاص ت  الصغيرة والم  
 ساتي.ؤس  شكمة لمنسيج الم  قارنة بنسب القطاعات الأخرػ الم  رتفعة م  ىي نسبة م  و  76.45%
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د المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العام والأنشطة اعدتالفرع الثالث: تطور 
 (2022-2001خلال الفترة ) في الجزائر التقميدية

توسطة التابعة لمقطاع العاـ والأنشطة التقميدية منذ والم  سات الصغيرة ؤس  الم   وضعيةقتوؼ عمى لمو  
ر تعدادىا وكذا ، وفتح المجاؿ لمخواص، لا بد مف عرض تطو  تطبيق برامج دعـ الإنعاش الاقتتصادؼ

 تعمقة بيا. ختمف الإحصائيات الم  تقديـ بعض التفسيرات حوؿ م  

 والأنشطة التقميدية ة لمقطاع العامالتابعد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة اعدتتطور  أوّلا: عرض
 2022غاية  إلى 2001 سنة لمفترة الممتدة من في الجزائر

ممحوظا  تراجعافي الجزائر  العاـتوسطة التابعة لمقطاع سات الصغيرة والم  ؤس  شيدت وضعية الم  
نفس خلاؿ  را ممحوظاالأنشطة التقميدية شيد تطو  (، في حيف أف  مجاؿ 2022-2001خلاؿ الفترة )

 وضح ىذه الوضعية وفق التالي.والي ي  الفترة، الجدوؿ الم  

تطور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العام والأنشطة التقميدية  (:08الجدول رقم )
 مؤسسة الوحدة:           (2022 -2001الجزائرية خلال الفترة )

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العام
 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 لسنواتا

 2.7 5.8- 5.6- 6- 9.9- 15.4- 12.3 1.3- 0 1.3 / معدل النمو
 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات

 0.8- 1.7- 5.8- 6.9- 2.2- 31.5- 26.7- 1.8- 2.7- 0 2.7- معدل النمو
 سات الصغيرة والمتوسطة التابعة للأنشطة التقميديةالمؤس

 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 السنوات
 8.3 3.1 3.6 9 9.5 10.6 10.8 8.6 11.6 10.6 / معدل النمو

 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات
 6.7 5.1 5.1 5.3 7.6 3 8.3 11.6 10.7 9.2 9.5 معدل النمو

 (.01مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الممحق رقتـ ):المصدر

بشكل  توسطة التابعة لمقطاع العاـ والأنشطة التقميديةم  وال غيرةصال ساتؤس  ر تعداد الم  لتوضيح تطو  
 .وفق التالي البياني أفضل، قتمنا بإعداد المنحنى
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في الجزائر  لمؤسسات الصغيرة والمتوسطة العامة والأنشطة التقميديةتطور عدد ا (:05الشكل رقم )
 (2022-2001خلال الفترة )

 
 (.01رقتـ ) الممحقمف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات  :المصدر

توسطة العامة في تراجع سات الصغيرة والم  ؤس  لاحع أف  تعداد الم  ن   (08بالاعتماد عمى الجدوؿ رقتـ )
سة ؤس  م   778حيث انخفض مف (، 2022-2001سنة لأخرػ في الجزائر خلاؿ الفترة )ستمر مف م  

بسنة  قارنةم   %71.4قتدره  بانخفاض، أؼ 2022سة سنة ؤس  م   223ليصل إلى  2001خلاؿ سنة 
توسطة العامة والم  سات الصغيرة   ؤس  ر الم  تطو   م عد ؿموا في ال تي شيدت ن   2005باستثناء سنة  ،2001
 ـ تسجيل  2017، وفي سنة %12.33ر بػ د  قت  وال ذؼ  سات الصغيرة والم   اكبير  اتراجعت توسطة في عددالم ؤس 

 %31.5التابعة لمقطاع العاـ بنسبة 

لاحع أن يا في تزايد الأنشطة والصناعات التقميدية، ن  سات التابعة لمجاؿ ؤس  أم ا فيما يخص تعداد الم  
سة ؤس  م   085 324سة إلى ؤس  م   677 64رتفعت مف حيث ا ستمر مف سنة لأخرػ خلاؿ نفس الفترةم  

 خمسحوالي زاد عددىا سة أؼ ؤس  م   408 259، أؼ بزيادة قتدرىا 2022إلى غاية  2001وذلؾ مف سنة 
ؿ ن مو لتطو ر  2017وفي سنة  ،2001قارنة بسنة ات عم ا كانت عميو م  مر    ـ تسجيل أدنى م عد  ت

سات التابعة لمجاؿ الأنشطة والص ؿ ن مو%3ناعات التقميدية بمقدار الم ؤس   ـ تسجيمو  ، أم ا أعمى م عد  ت
سات التابعة لمجاؿ الأنشطة والصناعات التقميدية كاف في سنتي  ر الم ؤس  بم عد ؿ  2015و 2003لتطو 

 %11.6قتدره 
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المؤسسات التابعة لمقطاع العام  تطور حول تفسير وضعية ثانيا: إحصائيات ودلالات
 ة لمجال الأنشطة والصناعات التقميديةوالمؤسسات التابع

سات الصغيرة والم   توسطة التابعة لمقطاع العاـ والتابعة للأنشطة مف خلاؿ عرض تعداد الم ؤس 
سات.  التقميدية، سنقوـ في الع نصر الم والي بتقديـ بعض التفسيرات حوؿ وضعية ىذه الم ؤس 

   سات ؤس  توسطة فإف  الم  سات الصغيرة والم  س  ؤ حسب آخر النشريات الخاصة بالمعمومات الإحصائية لمم
فقط  %0.02حوالي قدربنسبة ت  ، ساتيؤس  نسيج الم  الضئيلا مف جزءا مثل سوػ التابعة لمقطاع العاـ ت  
مطات الجزائرية منذ نا تفسير ىذه الوضعية لمتوجو ال ذؼ انتيجتو الس  مكن  حيث ي   وىي نسبة جد  ضعيفة
أم ا بالنسبة لمجاؿ  ،حيط الاقتتصاد الجزائرؼ عاشا يفرض نفسو في م  اقتعا م  و  كاف بداية الثمانينات ال ذؼ

 %23.83ؤسساتي وال تي تقدر بػ مثل نسبة لا بأس بيا مف النسيج الم  الأنشطة التقميدية فيو ي  
   وخوصصة  ىيكمةالعامة يعود إلى عمميات إعادة  ساتؤس  السبب الرئيسي الذؼ ساىـ في تراجع الم

سات ميما كاف ؤس  في بداية العممية لتشمل بعدىا خوصصة جميع الم   تعثرةالم  مومية سات الع  ؤس  م  ال
سات ال تي تم ت ؤس  ، وأف  الم  2008أداؤىا الاقتتصادؼ، حيث أف  عممية الخوصصة دامت إلى غاية 

 توسطة.سات صغيرة وم  ؤس  تقريبا ىي م  خوصصتيا 
 سات دفع ؤس  لتخطيط المركزؼ لأنشطة الم  بات ز خطط ال تي تمي  فترة الاقتتصاد الم   ال ذؼ عقب ثرالأ

ممة مف الاعتبارات مف حققة وىذا راجع لج  عدـ الاىتماـ بنسبة المردودية الم  سيريف لاكتساب ذىنية الم  
ؤىلات المينية، الاعتماد عمى طريقة تنفيذ نافسة والمخاطر، عدـ ربط الترقتية بالم  بينيا غياب الم  

سة في اتخاذ ؤس  بادرة الفردية، منح الاستقلالية لإدارة الم  ر وحرية الم  باشرة بدؿ الابتكاالأوامر م  
ل مكنيـ تحم  ريف لا ي  سي  حيث أف  أغمبية الم  يور قتيود تحم ل نتائج تمؾ القرارات القرارات وبالتالي ظ  

أف  مثل عائقا أماـ تحقيق الربحية والمردودية حيث محدودية مجاؿ التصرؼ ال ذؼ ي  نتائج قتراراتيـ، 
يور تداخل في ، ظ  ؼ في العائدات ال تي حققتيارية التصر  سات العمومية ليس ليا الحق في ح  ؤس  الم  

ختمف الأطراؼ الداخمية وحت ى الخارجية الأمر ال ذؼ أث ر بالسمب في سيرورة الوظائف الأساسية لم  
 (102-101، الصفحات 2011-2010)العايب،  .أنشطتيا وتحقيق أىدافيا

  التقادـ التقني لمعداتيا.سات بصعوبة وضعيتيا خاصة ؤس  زت الم  تمي   2008ما قتبل سنة 
  نقاذىا، الأمر ؤس  كومية مف تحسيف الوضعية المالية لمم  مطات الح  فشمت الس   2009مع نياية سات وا 

 سات العمومية.ؤس  ال ذؼ دفع الوزارة المالية عف وقتف ضخ الأمواؿ لتطيير الم  
  والحرؼ في الجزائر كاف نتيجة لمبرامج  التوسع الكبير ال ذؼ عرفو قتطاع الصناعة التقميدية

الموضوعة مف طرؼ الدولة وال تي عممت عمى تحسيف الم ناخ الاستثمارؼ في قتطاع الصناعة 
 التقميدية.
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  يولة وبساطة م تطمبات إنشاء تمي ز قتطاع الصناعة التقميدية بمجموعة مف الخصائص مف بينيا س 
في المناطق الريفية  المشروع الحرفي، انخفاض تكمفة اليد العاممة فيو بالإضافة إلى توسع انتشارىا

 وشبو الريفية.

النشاط الاقتصادي  اتحسب قطاع لمؤسسات الصغيرة والمتوسطةتوزيع ا المطمب الثاني:
 (2022 – 2005)لفترة خلال افي الجزائر 

سات ؤس  ختمف قتطاعات النشاط الاقتتصادؼ ال تي تنشط فييا الم  زء توضيح م  الج  ىذا في حاوؿ سن  
 ـ دراسة سات التابعة لمقطاع الخاص ؤس  ر توزيع ىذه الم  وتحميل تطو   الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، ث

 .2022إلى غاية  2005متدة مف سنة الم   النشاط الاقتتصادؼ، آخذيف الفترة والعاـ حسب مجالات وفروع

 في الجزائر مجالات نشاط المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الفرع الأوّل:

توسطة تنشط في مجالات وقتطاعات اقتتصادية سات الصغيرة والم  ؤس  في أغمب الأحياف نجد أف  الم  
دة في م  عة وم  تنو  م   سات ؤس  في الجزائر نجد أف  الم   مة أو نامية،تقد  حيط الأعماؿ لمدوؿ سواء كانت م  تعد 

ة مجالاتتوسطة تنشط في غيرة والم  الص سات ؤس  حسب معيار طبيعة النشاط الاقتتصادؼ لمم  ف ،عةتنو  م   عد 
سات الصناعية، الفلاحية، التجارية، ؤس  سات وىي: الم  ؤس  يز بيف خمسة أصناؼ أساسية لمم  مكف التمي  ي  

 .الع نصر الم واليوفق  وضحةالم   لية والخدمية،الما

 (Les entreprises Industrielles) والإنتاجية يةأوّلا: المؤسسات الصناع

قتد تكوف ، وخدماتأنتجات صة في تحويل المواد الأولية إلى م  تخص  سات الم  ؤس  تشمل جميع الم  
ؤوس أمواؿ ر   تتطمب لازىا أن يا ما ي مي  نتجات نيائية تامة الصنع( )م   الاستيلاكيةسات م نتجة لمسمع ؤس  م  

 نتجات الغذائية، تحويل الم نتجات الفلاحية وم نتجات الجمود والنسيج وغيرىا.الم   مثللتنفيذىا،  كبيرة

نتجات صنعة( ال تي تدخل في تصنيع م  )نصف م   الوسيطةسات م نتجة لمسمع ؤس  قتد تكوف م  أيضا 
سات الصغيرة والمتوسطة، مثل تحويل المعادف، ؤس  مارسيا الم  حيث ت عتبر مف أىـ الصناعات ال تي ت   أخرػ 
 الصناعة الميكانيكية والكيربائية، الصناعة الكيميائية والبلاستيؾ.عة مواد البناء، المحاجر والمناجـ، صنا

حيث يكوف مجاؿ عمميا ضيقا نوعا نتجات مادية( )م   التجييزسات م نتجة لسمع ؤس  قتد تكوف م  كما 
ذؼ لا يتناسب مع سات تتطمب رأس ماؿ أكبر، وىو الأمر ال  ؤس  ما وأكثر تخصصا كوف أف  ىذه الم  

روع البسيطة فقط مثل تركيب الف  سات الصغيرة والمتوسطة لذا نجدىا ناشطة في بعض ؤس  خصائص الم  
 (27-26، الصفحات 2017-2016)زيتوني،  قتطع الغيار الم ستورد.
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 (30، صفحة 2008)صخرؼ،  إلى: الصناعيةسات ؤس  تنقسـ الم  

 :سات الييدروكربونات ؤس  الحديد والصمب، م   ساتؤس  كم   مؤسسات الصناعات الثقيمة أو الإستخراجية
ؤوس أمواؿ كبيرة وتطمبيا ميارات سات ىو احتياجاتيا مف ر  ؤس  ز ىذا النوع مف الم  مي  ما ي   وغيرىا،

 وكفاءات عالية لتشغيميا؛
 تكوف في شكل إنتاج حرفي أو التصنيع البسيط  ويمية أو الخفيفة:مؤسسات الصناعات التح

، الصناعات التراثية، النجارة، التعديف والتقطيع، وغيرىا سات الغزؿ، النسيج والجمودؤس  كم  ي( يع)التجم
 سات الكبيرة.ؤس  عادة تخدـ ىذه الصناعات الم  

يجاد منفعة توسطة في القطاع الصناعي لإنتسات الصغيرة والم  ؤس  تعمل الم   اج السمع الممموسة وا 
(Utility  لمزبائف والم )قارنة مع سات الصناعية في الدوؿ النامية قتميل بالم  ؤس  ، حيث أف  عدد الم  جتمع
ؤوس أمواؿ كبيرة تحتاج إلى ر  مة وىذا بسبب أف  الاستثمارات في مجاؿ التصنيع والإنتاج وؿ الم تقد  الد  

 (65، صفحة 2009)الغالبي،  رة.وخبرات عالية وتقنيات م تطو  

وؿ نجد أف  الطابع الإنتاجي الحرفي والتصنيع البسيط وكذا التجميع الأولي ىو السائد في الد  
 سات الصناعات الكبيرة وىو ما ي عرؼ بالم ناولة.ؤس  ل ىذه الم  ت كم   حيثالعربية، 

 (Les enterprises Agricolesثانيا: المؤسسات الفلاحية )

سات ال تي ؤس  ، أؼ جميع الم  و استصلاحيا ال تي تيتـ بزيادة إنتاجية الأرضسات ؤس  تشمل جميع الم  
تستعمل في ذلؾ جميع الوسائل اللا زمة وىذا  حيث والطبيعة،  ي الفلاحيةضاالأر استغلاؿ رتبط نشاطيا بي

مية تحويل الم نتجات الزراعية،  في أغمب م رتبط بمدػ التحكـ في وسائل العمل ومدػ التحكـ في عم
 (314، صفحة 2013)عرباجي،  سات بتقديـ ثلاثة أنواع مف الإنتاج ىي:ؤس  تقوـ ىذه الم  الأحياف 

 :يتمثل في النشاط الزراعي؛ الإنتاج النباتي 
 يتمثل في تربية وتدجيف الحيوانات؛ :الإنتاج الحيواني 
  يتمثل في الصيد البحرؼ. نتاج السمكي:الإ 

سات ال تي تقوـ بعممية إنتاج الم   سات الفلاحية ىي تمؾ الم ؤس  نتجات الزراعية ي مكن نا القوؿ أف  الم ؤس 
 والفلاحية الم تنوعة وأيضا الم بتكرة منيا.
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 (Les enterprises Commercieles)ثالثا: المؤسسات التجارية 

حيث أؼ القياـ بعممية شراء السمع وا عادة بيعيا، بالنشاط التجارؼ ال تي تيتـ  ساتؤس  تشمل جميع الم  
ممة وتجارة التجزئةيشمل ىذا الأخير مجاليف   (28، صفحة 2018)عقيمي،  :يتمثلاف في تجارة الج 

إلى ع دوف إجراء عمميات تحويل( في عممية إعادة البيع لمسمع أو البضائع )البي تجارة الجممةتتمثل 
ىي عممية بيع السمع أو البضائع مف مكاف  أو ما ي سمى بالبيع القطاعي تجارة التجزئةت جار التجزئة، أم ا 

د ) ( مف أجل مثل متاجر عامة، متاجر الأقتساـ، المتاجر الم تخصصة، متاجر السوبرماركت والخدماتم حد 
 (103، صفحة 2017)الطيبي،  الاستيلاؾ الم باشر لمم شترؼ.

سات الصناعية والم ستيمؾ ميما كانت  سة التجارية دور الوساطة بيف الم ؤس  إذف ت مارس الم ؤس 
 (670 ، صفحة2016)بف طمحة، زءا مف سمسمة التوزيع الخاصة بم نتج م عي ف. طبيعتو، فيي ت شكل ج  

)سمع م صنعة أو سمع م ختمفة أو  نتجاتسات التابعة لمنشاط التجارؼ في حقل توزيع الم  ؤس  تعمل الم  
تأخذ شكل المحلات  تعبئة وتغميف السمع ث  ـ بيعيا مف أجل الحصوؿ عمى ىامش ربح وا عادة استثماره(،

يات وغيرىا بالإضافة إلى سمع التسويق نظفات، الحمو التجارية ال تي تبيع السمع الاستيلاكية الغذائية، الم  
 كالأدوات المنزلية، الكيربائية، قتطع الغيار وغيرىا.

 (Les enterprises de prestation de service) رابعا: المؤسسات الخدمية

إنتاج معنوؼ غير مادؼ، )تقديـ خدمة وليس سمعة(، حيث صة في تقديـ تخص  سات الم  ؤس  تشمل الم  
ـ الم   دة مف الم  الناشطة في مجاؿ الخدمات أنواعا م  سات ؤس  تقد  مة إلى قد  نتجات، سواء كانت الخدمة م  تعد 

ويتمي ز  سات تكوف احتكاريةؤس  السمعة ال تي يمتمكيا الزبوف أو إلى شخص الزبوف نفسو، أغمبية ىذه الم  
شراؼ شخصي دقتيقم    النقل ساتؤس  ، مثل م  عظميا بصغر حجميا وحاجتيا إلى استثمارات قتميمة وا 

 ، الطباعة، إصلاح وصيانة السياراتالاتصالات، الفندقتة، خدمات الانترنتو  البريد ، الإطعاـ،والتوصيل
 (16-15، الصفحات 2004)عفانو و أبو عيد،  .سات الماليةؤس  والم  

سات الناشطة في مجاؿ الخدمات ة أنواع م  إف  الم ؤس  ـ عد  ف الخدمات إلى الم ستيمكيف سواء ت قد 
سات أخرػ، حيث تقوـ بتأجير ميارات الفنييف والأشخاص الم حترفيف،  أف  و كانوا أفرادا أو ىيئات أو م ؤس 

سة الخدمية  صغر حجميا وىي تتطمب استثمارا أوليا صغيرا، بالإضافة إلى اعتمادىا الميزة الخاصة لمم ؤس 
 (22، صفحة 2002)توفيق، . الكبير عمى الإشراؼ الشخصي الدقتيق
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ز  ملائيا، ويتمي  ختمفة لع  بتقديـ خدمات م  سات الخدمية ىي ال تي تقوـ ؤس  نا القوؿ أف  الم  إذف ي مكن  
ناسبة قو مف عوائد وأرباح م  عميو، وىذا لما ي حق   ستثمريف الصغارالكثير مف الم   بإقتباؿالقطاع  الخدمي 

 سات التابعة لمقطاع الصناعي وحت ى التجارؼ.ؤس  ف الحاجة لاستثمارات كبيرة عند م قارنتيا بالم  دو 

 (Les enterprises Financiers) خامسا: المؤسسات المالية

سات ال تي  دة، بحيث تقوـ ىي تمؾ الم ؤس  روط وم واصفات م حد  ـ التمويل لمف يحتاجو ضمف ش  ت قد 
سات بتقديـ بر  ال ذؼ يتمثل في الفوائد والع مولات عمى الق روض  امج التمويل بيدؼ تحقيق الربحىذه الم ؤس 

سات المالية تشمل و ة لمجية الم ستفيدة، الممنوح سات ال تي تقوـ بالنشاطات المالية ؤس  جميع الم  الم ؤس 
شركات  ، الب نوؾ الاستثمارية،سات الضماف الاجتماعيؤس  سات التأميف وم  ؤس  وم   التجارية نوؾكالب  

 (38، صفحة 2014)معلا، وغيرىا.  الوساطة، صناديق الاستثمار

سات المالية تقوـ  الأمواؿ مف المستثمريف )أصحاب الفائض  تحويلبإذف ي مكن نا القوؿ أف  الم ؤس 
سات المالية )وسيط( في شكل قت روض وودائع واست ثمارات تمنحيا لأصحاب والمدخرات( إلى حساب الم ؤس 

 .م قابل فائدةالتمويم يالعجز طالب

ذات الشخصية المعنوية  تطور توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة الفرع الثاني:
 (2022-2005خلال الفترة ) ت النشاط الاقتصادي في الجزائرحسب قطاعا

 ساتؤس  توزيع الم  تعمقة بت الم  عطياالم  صوؿ عمى نا مف الح  شير إلى عدـ تمكن  في ىذا الإطار ن  
 ـ الح   النشاط روعف  حسب  ةالإجمالي توسطةم  وال غيرةصال   قةتعم  عطيات الم  صوؿ عمى الم  الاقتتصاد، وت

تبي ف مف  ، بحيثذات الشخصية المعنوية توسطة التابعة لمقطاع الخاصسات الصغيرة والم  ؤس  بتوزيع الم  
سات الصغيرة والم  النشريات الإحصالخاصة ب الم عطياتخلاؿ  سات ؤس  أف  الم   توسطةائية الم تعمقة بالم ؤس 

النسيج شكل أغمبية ت   لأن ياتوسطة سات الصغيرة والم  ؤس  مثل الرئيسي لمم  التابعة لمقطاع الخاص ىي الم  
 .في الجزائرساتي ؤس  الم  

 يةذات الشخصية المعنوالخاصة أوّلا: عرض تطور توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
 2022إلى غاية  2005الممتدة من سنة لمفترة  في الجزائر حسب فروع النشاط الاقتصادي

سات الصغيرة والم   والي يعرضم  الجدوؿ ال توسطة الخاصة ذات الشخصية المعنوية توزيع الم ؤس 
السنوؼ ليذه بالاعتماد عمى تطو ر م عد لات الن مو والأىمية النسبية لكل  قتطاع والتطو ر  حسب قتطاع النشاط

سات حسب الأنشطة في الجزائر لمفترة الم متدة مف سنة  حيث تجدر  ،2022إلى غاية سنة  2005الم ؤس 
 (. 02بالاعتماد عمى الم محق رقتـ )م عد لات ىذه ال حساب الإشارة إلى أن و ت ـ 
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تطور معدلات نمو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة ذات الشخصية  (:09الجدول رقم )
 (2022 -2005حسب قطاع النشاط في الجزائر خلال الفترة ) لمعنويةا

قطاع 
 النشاط

الطاقة والمناجم  (%)الزراعة 
 والخدمات المرافقة

(%) 

البناء والأشغال 
 (%)العمومية 

الصناعة 
 (%)التحويمية 

النشاطات  (%)الخدمات 
 (%)التقميدية 

نسبة  السنوات
 النمو

الأىمية 
 النسبية

نسبة 
 النمو

لأىمية ا
 النسبية

نسبة 
 النمو

الأىمية 
 النسبية

نسبة 
 النمو

الأىمية 
 النسبية

نسبة 
 النمو

الأىمية 
 النسبية

نسبة 
 النمو

الأىمية 
 النسبية

2005 / 0.8 / 0.2 / 23.6 / 14.2 / 32.9 / 28 
2006 8.1 0.8 5.7 0.2 12.4 24.1 5.2 13.6 9.9 32.9 10.6 28.2 
2007 6.7 0.8 6.3 0.2 10.5 24.4 5.8 13.2 9.2 32.9 9.5 28.3 
2008 5.8 0.8 3.9 0.1 11.7 24.9 5.6 12.7 9.2 32.9 9.0 28.3 
2009 1.2 0.7 102.6 0.3 9.2 25.5 4.0 12.4 8.0 33.3 3.6 27.4 
2010 4.5 0.7 5.3 0.3 6.2 25.6 2.6 12.1 8.3 34.1 3.1 26.8 
2011 5.2 0.7 -11.4 0.3 4.6 25.2 4.3 11.8 7.8 34.5 8.2 27.2 
2012 6.8 0.7 23.9 0.3 4.8 21 5.7 11.6 9.6 35.1 9.4 27.6 
2013 7.9 0.7 10.0 0.3 6.1 23.7 8.2 11.5 12.0 35.9 9.3 27.6 
2014 9.1 0.7 7.9 0.3 5.9 23.1 6.9 11.2 10.0 36.3 10.7 28.1 
2015 11.6 0.5 8.2 0.2 5.5 16.3 7.2 8.1 10.2 26.8 11.6 21 
2016 9.0 0.7 4.8 0.3 3.8 21.5 7.0 11.04 9.0 37.3 8.3 29 
2017 7.6 0.7 4.3 0.3 2.5 21 5.9 11.1 7.6 38.2 2.9 28.4 
2018 7.1 0.7 3.2 0.3 3.2 20.4 5.2 11 7.0 38.5 7.6 28.8 
2019 4.5 0.7 2.8 0.3 2.7 20.1 3.8 10.9 5.3 38.8 5.3 29 
2020 3.0 0.7 1.6 0.3 2.0 19.8 2.3 10.8 3.2 38.7 5.2 29.5 
2021 4.2 0.7 4.1 0.3 2.7 19.4 3.6 10.7 5.6 39 5.1 29.6 
2022 4.9 0.7 3.9 0.3 2.5 18.8 5.4 10.6 7.6 39.6 6.7 29.8 

 (.02رقتـ ) الممحقمف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات  :المصدر

سات الصغيرة والم   قتطاعات النشاط الاقتتصادؼ توسطة حسب الشكل الم والي ي وضح وضعية الم ؤس 
 وفق التالي:
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(: تطور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب قطاع النشاط الاقتصادي في 06الشكل رقم )
 (2022-2005الجزائر خلال الفترة )

 
 (09مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقتـ ) :المصدر

توسطة سات الصغيرة والم  ؤس  دئي أف  توزيع الم  لاحع بشكل مب(، ن  09بالاعتماد عمى الجدوؿ رقتـ )
ختمف قتطاعات النشاط الاقتتصادؼ الوطني والم تمثمة أساسا في خمسة قتطاعات اقتتصادية تتواجد في م  
الزراعة، الطاقتة والمناجـ والخدمات الم رافقة، البناء والأشغاؿ العمومية، الصناعة التحويمية، وىي قتطاع 

 دية.الخدمات والنشاطات التقمي

ستمر بالنسبة الخاصة في تزايد م   توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  عدد الم   أف   بصفة عامة لاحعن  كما 
 .2022إلى غاية  2005لجميع قتطاعات النشاط وذلؾ اعتبارا مف سنة 

 قتطاعأنشطتيا في مجاؿ  تتركزتوسطة سات الصغيرة والم  ؤس  لاحع بصفة خاصة أف  الم  أم ا ما ي  
حيث ينفرد  وغيرىا(المطاعـ، ة، النقل والاتصالات، الفندقتة، الخدمات الم وجية لمعائلات، )التجار  الخدمات

، حيث تبمغ الأخرػ  قارنة بباقتي قتطاعات النشاطم   سنوياسات ؤس  في عدد الم   رتفعمو م  بن  قتطاع الخدمات 
نشاطات الحرفية ، يميو قتطاع ال2022مي لسنة مف المجموع الك   %39.6سات في ىذا القطاع ؤس  نسبة الم  

، ثـ قتطاع الصناعة التحويمية %18,8 البناء والأشغاؿ العمومية بنسبة ، ثـ قتطاع%29,8والتقميدية بنسبة 
، وأخيرا قتطاع الطاقتة والمناجـ بنسبة جد ضئيمة %0,7، بعدىا يأتي قتطاع الزراعة بنسبة %10,6بنسبة 

 .لنفس السنة %0,3ر بػ قد  ت  
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و  سات الصغيرة والم  ي مكن نا القوؿ أف  التوج  توسطة في مجاؿ نشاطاتيا ىو العاـ ال ذؼ تت بعو الم ؤس 
قارنة مع سات الخدمية نالت حصة الأسد بالم  ؤس  الم  التو جو نحو قتطاعات م عي نة دوف الأخرػ، وأف  

ر الاستثما قوؼ تي ت  سات الإنتاجية ىي ال  ؤس  الم   ف  مع العمـ أ)القطاع الصناعي( سات الإنتاجية ؤس  الم  
ساىـ في إحلاؿ الواردات )ت إستراتيجيةافة وىي السبيل لتحقيق ضساىـ في خمق القيمة الم  الحقيقي وت  

عمى السمطات الحكومية تفعيل إستراتيجية توجيو الاستثمار في وبالتالي يتوجب تقوية الاقتتصاد الحقيقي(، 
وترقتية القطاع الصناعي مف أجل رقتابة و  ضرورة تعزيز آليات تدعيـ وكذا توسطةوالم   غيرةالصناعات الص

 .ترقتية أساليب التمويل تحفيز وجذب الم ستثمريف أكثر نحوه وضرورة

حول توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب فروع النشاط  ثانيا: إحصائيات ودلالات
 الاقتصادي

و الم ستثمريف إلى قتطاع  نذكر جممة  خر،دوف الآم عي ف مف بيف أىـ الأسباب ال تي ساىمت في توج 
 التفسيرات التالية:

   ؤوس ستثمريف وأصحاب ر  يوؿ الم  تصدر قتطاع الخدمات في المرتبة الأولى لم  نا إرجاع سبب مكن  ي
، والتوزيع التجارة البناء، واصلات،تمثمة في: النقل والم  الأمواؿ للاستثمار في الأنشطة الخدمية والم  

فا وتماشيا مع تكي   وغيرىا، لعائلات، أعماؿ عقاريةؤسسات، خدمات االفندقتة والإطعاـ، خدمات الم  
 وؽ خلاؿ السنوات الأخيرة.تطمبات الس  م  
  خاصة مجاؿ التجارة  الخدمي القطاع نحونجد أف  السبب في الإقتباؿ القوؼ لمم ستثمريف الخواص

طاع والنقل والم واصلات ىو البحث عف الربح السيل والسريع والمضموف وتفادؼ الم خاطرة في الق
ر القطاع الت جارؼ مف سيطرة القطاع العاـ وكذا عدـ قت درة الدولة عمى  الصناعي، بالإضافة إلى تحر 

 تمبية الطمب الم تزايد في مجاؿ النقل والم واصلات.
  كومية لسياسة مطات الح  السبب ال ذؼ ساىـ في تطو ر قتطاع البناء والأشغاؿ الع مومية ىو إتباع الس 

تدارؾ التأخر في المشاريع الخاصة بيذا القطاع )خاصة في مجاؿ السكنات ترمي إلى م حاولة 
 الكثير مف الم ستثمريف الخواص عمى ىذا القطاع. والمرافق الع مومية( وبالتالي إقتباؿ

 

 

 



 في الجزائرتوسطة ؤسسات الصغيرة والم  الفصل الأوّل: واقع الم  
 

58 
 

ت حسب قطاعا توسطة التابعة لمقطاع العامالفرع الثالث: تطور توزيع المؤسسات الصغيرة والم
 (2021-2006خلال الفترة ) زائرالنشاط الاقتصادي في الج

ساتي، ؤس  توسطة العامة في النسيج الم  سات الصغيرة والم  ؤس  عمى الرغـ مف النسبة الضئيمة لعدد الم   
، فيما يمي عرض وتفسير وضعية ختمف قتطاعات النشاط الاقتتصادؼ الوطنيإلا  أن يا تتواجد في م  

 .روع النشاط الاقتتصادؼحسب ف   اـسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العؤس  الم  

 حسب فروع النشاط الاقتصادي العامةأوّلا: عرض تطور توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
 2021غاية إلى 2006الممتدة من سنة  لمفترة في الجزائر

سات الصغيرة والم   التابعة لمقطاع العاـ تنشط في م ختمف القطاعات  ةتوسطنجد أف  الم ؤس 
إلى  2006، الجدوؿ الم والي يعرض توزيعيا مف حيث الأنشطة الاقتتصادية لمفترة الم متدة مف والمجالات

 .2021غاية 

(: توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة العامة حسب قطاع النشاط الاقتصادي في 10الجدول رقم )
 مؤسسة الوحدة:              (2021 -2006الجزائر خلال الفترة )

قطاع 
 النشاط

صناعة ال
 التحويمية

بناء والأشغال ال الزراعة الخدمات
 العمومية

الطاقة والمناجم 
 والخدمات المرافقة

 المجموع

 %100 (%) العدد (%) العدد (%) العدد (%) العدد (%) العدد السنوات
2006 236 31.9 289 39.1 113 15.2 85 11.5 16 2.1 739 
2007 224 33.6 253 37.9 114 17.1 62 9.3 13 1.9 666 
2008 197 31.4 243 38.8 113 18.05 58 9.2 15 2.3 626 
2009 185 31.3  219 37.05 113 19.12 63 10.6 11 1.8 591 
2010 179 32.1 209 37.5 114 20.4 43 7.7 12 2.1 557 
2011 169 29.5 167 29.1 183 31.9 41 7.1 12 2.09 572 
2012 171 30.7 151 27.1 184 33.03 40 7.1 11 1.9 557 
2013 158 28.3 156 28.0 181 32.4 52 9.3 10 1.7 557 
2014 151 27.8 150 27.6 182 33.5 50 9.2 9 1.6 542 
2015 161 30.2 145 27.2 180 33.8 38 7.1 8 1.5 532 
2016 97 24.8 81 20.7 181 46.4 28 7.1 3 0.7 390 
2017 80 29.9 73 27.3 88 32.9 23 8.6 3 1.1 267 
2018 73 27.9 68 26.05 100 38.3 16 6.1 4 1.5 261 
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2019 72 29.6 60 24.6 94 6.1 15 6.1 2 0.8 243 
2020 72 31.4 58 25.3 83 36.2 14 6.1 2 0.8 229 
2021 72 32.0 55 24.4 83 36.8 13 5.7 2 0.8 225 

 مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى::المصدر
-Bulletin d’information économique, Ministère de la Petite et Moyenne Entreprise et de 

l’Artisanat, Direction des Systèmes d’Information et des Statistiques, Des années : 2006- 

2007- 2008- 2009, Numéro : 10- 12- 14- 16. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie de la Petite et 

Moyenne Entreprise et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la Veille 

Stratégique des Etudes Economiques et Statistiques, Des années : 2010- 2011- 2012, 

Numéro : 18- 20-22. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et des Mines, 

Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, Des 

années : 2013- 2014- 2015- 2016- 2017- 2018- 2019- 2020- 2021, Numéro : 24- 26- 28- 30- 

32- 34- 36- 38- 00. 

سات الصغيرة والم   توسطة العامة حسب قتطاع الأنشطة الشكل الم والي ي وضح وضعية الم ؤس 
 الاقتتصادية وفق التالي.

تطور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة العامة حسب الأنشطة الاقتصادية في  (:07الشكل رقم )
 (2021-2006الجزائر خلال الفترة )

 
 (.10مى معطيات الجدوؿ رقتـ )مف إعداد الباحثة بالاعتماد ع :المصدر

سات الصغيرة والم   (10رقتـ ) مف خلاؿ الجدوؿ توسطة التابعة لمقطاع العاـ وال ذؼ ي بي ف توزيع الم ؤس 
 حسب فروع النشاط الاقتتصادؼ، ي مكن نا تسجيل الم لاحظات التالية:
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سات الصغيرة والمتوسطة  في تراجع م ستمر مف العامة بصفة عامة ن لاحع أف  العدد الإجمالي لمم ؤس 
 يمس  جميع مجالات الأنشطة الاقتتصادية. لأخرػ، وأف  ىذا التراجع والتناقتصسنة 

سات الصغيرة والم   ، الخدماتتوسطة العامة تنشط أغمبيتيا في قتطاع بصفة خاصة ن لاحع أف  الم ؤس 
وبيف ( %33.6و %24.8( و بيف )%39.1و %24.4وذلؾ بنسب تراوحت بيف )والزراعة الصناعة 

 والصناعة ينفرد قتطاع الخدمات إذف(، 2021-2006عمى التوالي خلاؿ الفترة )( %46.6و 6.1%)
يميو قتطاع ، الأخرػ  قارنة بباقتي قتطاعات النشاطسات سنويا م  ؤس  في عدد الم   ةرتفعمو م  ن  وتيرة بوالزراعة 

 بنسب ة والمناجـ الطاقت ثـ قتطاع ،(%11.5و %5.1بنسب تراوحت بيف ) البناء والأشغاؿ الع مومية
 خلاؿ نفس الفترة.( %2.3و %0.7تراوحت بيف )

حول تفسير وضعية توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة العامة  ثانيا: إحصائيات ودلالات
 حسب الأنشطة الاقتصادية

سات الصغيرة والم   توسطة التابعة لمقطاع العاـ حوؿ توزيعيا حسب ي مكن نا تفسير وضعية الم ؤس 
 النشاط الاقتتصادؼ إلى:قتطاعات 

  سات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العاـ ي مكن نا تفسير في التراجع الم ستمر ال ذؼ مس الم ؤس 
ساتو والمشاكل  جميع النشاطات الاقتتصادية لإعادة ىيكمة القطاع الع مومي نظرا لكبر حجـ م ؤس 

 الإدارية، التقنية والمالية ال تي عرفيا.
  التراجع ال ذؼ يشيده القطاع العاـ في م ختمف الأنشطة الاقتتصادية إلا  أف  تمركز عمى الرغـ مف

يعود إلى الأىداؼ العامة ال تي سطرتيا الدولة مف أجل القطاع العاـ في مجاؿ الصناعة والزراعة 
سات الأجنبية واحتكار  ىا بناء إستراتيجية التنمية الوطنية مف خلاؿ التوسع في عمميات تأميـ الم ؤس 

مف طرؼ الدولة خاصة في المجاؿ الصناعي باعتباره الم تعامل الرئيسي لعممية التصنيع، بالإضافة 
 إلى تطبيق نظاـ التسيير الذاتي عمى الوحدات الصناعية والزراعية.

 سات الوطنية لم واكبة  م خططات التنمية الوطنية. التركيز عمى نشاط البناء و التشييد مف طرؼ الم ؤس 
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ي الجزائر خلال الفترة سطة فممؤسسات الصغيرة والمتو الجغرافي ل توزيعال ب الثالث:المطم
(2005 – 2022) 

سات الصغيرة والم   غرافية في الجزائر، تنتشر الم ؤس  ولكن يا تتوزع توسطة عبر م ختمف المناطق الج 
ة أسباب سيت ـ التطرؽ ليا وفق الع نصر الم والي  .بنسب م تفاوتة وىذا راجع لعد 

في  حسب المناطق الجغرافية وسطةعرض تطور توزيع المؤسسات الصغيرة والمت الفرع الأوّل:
 2022إلى غاية  2005الجزائر لمفترة الممتدة من سنة 

ساتافي لمم  غر مثل التوزيع الج  والي ي  الجدوؿ الم   لمقطاع الخاص  التابعة توسطةم  وال غيرةصال ؤس 
 .2022إلى غاية  2005متدة مف سنة الم   لفترةا خلاؿ

 (2022-2005(: التوزيع الجغرافي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية لمفترة )11الجدول رقم)

المناطق 
 الجغرافية

 المجموع والجنوب الكبير الجنوب الهضاب العميا الشمال

 %100 %النسبة العدد %النسبة العدد %النسبة العدد السنوات
2005 149 964 61.0 72 076 29.32  23 802 9.68 245 842 
2006 163 492 60.60 80 072 29.68 26 242 9.72 269 806 
2007 177 730 60.46 87 666 29.83 22 576 7.68 293 946 
2008 193 483 60.20 96 354 29.98 28 550 8.88 321 387 
2009 205 857 59.51 105 085 30.38 34 987 10.11 345 902 
2010 219 270 59.37 112 335 30.42 37 714 10.21 369 319 
2011 232 664 59.39 119 146 30.41 39 951 10.19 391 761 
2012 248 985 59.27 128 316 30.54 42 816 10.19 420 117 
2013 272 859 59.39 140 201 30.52 46 354 10.08 459 414 
2014 344 405 69.30 108 912 21.91 43 672 8.78 496 989 
2015 373 337 69.40 118 039 22.95 46 525 8.64 537 901 
2016 400 615 69.56 125 696 21.83 49 595 8.61 575 906 
2017 424 659 69.69 133 177 21.86 51508 8.45 609 344 
2018 447 817 69.59 141 465 21.98 54 211 8.42 643 493 
2019 830 438 69.59 262 340 21.98 100 561 8.43 1 193 339 
2020 856 779 69.60 270 736 21.99 103 558 8.41 1 231 073 
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2021 894 882  69.57 283 416 22.03 108 068 8.40 1 286 365 
2022 945 153 69.51 300 745 22.12 113 905 8.38 1 359 803 

 مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى :المصدر
-Bulletin d’information économique, Ministère de la Petite et Moyenne Entreprise et de 

l’Artisanat, Direction des Systèmes d’Information et des Statistiques, Des années : 2005- 

2006- 2007- 2008- 2009, Numéro : 8- 10- 12- 14- 16. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie de la Petite et 

Moyenne Entreprise et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la Veille 

Stratégique des Etudes Economiques et Statistiques, Des années : 2010- 2011- 2012, 

Numéro : 18- 20-22. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et des Mines, 

Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, Des 

années : 2013- 2014- 2015- 2016- 2017- 2018- 2019- 2020- 2021, Numéro : 24- 26- 28- 30- 

32- 34- 36- 38- 00. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et deProduction 

Pharmaceutique, Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des 

Systèmes d’information, De l’année : 2022, Numéro : 42. 

ساتالم   أف  بو ضوح لاحع (، ن  11ـ )مف خلاؿ الجدوؿ رقت تتمركز الخاصة  توسطةم  وال غيرةصال ؤس 
سات في المناطق الشمالية لموطف تراوحت بيف  بنسب أؼ أف  المنطقة الشمالية تضـ أكبر عدد مف الم ؤس 

سات المف العدد الإجمالي لمم   %69.69و 59.27% -2005) الفترةخلاؿ  توسطةم  وال غيرةصؤس 
نجد  %30.54و %21.83تراوحت بيف  بنسبفي المرتبة الثانية اليضاب العميا منطقة  تمييا(، 2022

رىا عمى بنية تحتية رة، وكذا توف  تطو  كانية عالية ومناطق صناعية كثيفة وم  ىذه المناطق تمتاز بكثافة س  أف  
ؼ لا يتمركز فييا لاحع أف  منطقة الجنوب الجزائر وموقتعيا الاستراتيجي )قتربيا مف الموانئ(، في حيف ن  

ساتسوػ القميل مف الم   سات ال تي لـ تتجاوز  توسطةم  وال غيرةصال ؤس  فيي تمتاز بتدني عدد الم ؤس 
سة و  905 113 قارنة بباقتي المناطق الأخرػ، وبالتالي يبقى دور فقط م   %10.21لا تتجاوز بنسبة م ؤس 
ساتالم   ، في ىذا الإطار عممت الدولة عمى نوبيةمحدود في تنمية المناطق الج توسطةم  وال غيرةصال ؤس 

تمثمة في مجموعة مف الإعفاءات والتخفيضات ومنح تشجيع الاستثمار م  جل أات مف ة إجراءوضع عد  
 تقميص الفوارؽ ما بيف منطقة الشماؿ والجنوب. أجلمف  وغيرىا وىذا الامتيازات والتسييلات

سات ال في الجزائر خلاؿ الفترة  توسطةصغيرة والم  يتضح بشكل جمي أف  التوزيع الجغرافي لمم ؤس 
غير م توازف عبر أنحاء الت راب الوطني، بحيث تتموقتع وتتمركز أغمبية ىذه  2022إلى  2005الم متدة مف 

سات في الج زء الشمالي مف الوطف أؼ أف  الجية الشمالية لموطف  ، ت عتبر مف أكثر المناطق ن مواالم ؤس 
الفوارؽ الجيوية والتوزيع غير  لتنمية الجيوية في الجزائر أؼ خمقى وضعية االأمر ال ذؼ ي ؤثر سمبا عم

سات الصغيرة  عادؿ لمدخل وعدـ الم ساواة في فرصال العمل، أؼ أف  الدور ال ذؼ يجب أف ت ؤديو الم ؤس 
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 وتحقيق عدالة التنمية الإقتميمية وم عالجة في مجاؿ تحقيق ىدؼ التوازف الجيوؼ  والم توسطة غير كفء
 .الاختلالات الجيوية

حول تفسير وضعية توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  إحصائيات ودلالات الفرع الثاني:
 جغرافيا

وكذا  الشاممةتوسطة تحقيق التنمية سات الصغيرة والم  ؤس  أىـ أىداؼ إنشاء الم   المفروض أف  أحد مف
العدالة في توزيع الدخل والثروات بالإضافة ساىمة في تحقيق القضاء عمى الفوارؽ الجيوية وبالتالي الم  

لعمل في كافة جيات التراب الوطني، لكف للأسف نجد أف  الواقتع الم عاش عكس ذلؾ إلى توفير مناصب ا
ممة مف الأسباب منيا ما يتعمق  مطات المسؤولة وىذا راجع لج  بالم تغي رات الطبيعية وال تي لا تستطيع الس 

مطات المسؤولة في تحقيق التوازف التحكـ فييا ومنيا ما يتعم ق بضعف وعدـ فعالية مجيودات الس 
  الجيوؼ، نذكر منيا:

  كاف وبالتالي طاردة تتمي ز بعض المناطق بالتضاريس والم ناخ الصعب، ىذه المناطق طاردة لمس 
 لم زاولة المشاريع الاستثمارية فييا.

 سات غرافي لمم ؤس  توسطة في الجزائر إلى تبايف الصغيرة والم   ي مكف تفسير الاختلاؿ في التوزيع الج 
كانية  كاف( الكثافة الس   بيف مختمف جيات الوطف.)الن مو الديمغرافي لمس 

 وتوف رىا عمى حوافز م شجعة للاستثمار م قارنة بباقتي  تتمي ز بعض الولايات بطابع اقتتصادؼ وصناعي
 الولايات.

 ولاتية بيف م ختمف ولايات التراب الوطني الجزائرؼ.الاختلاؼ في التوجو الم قاولاتي والثقافة الم قا 
  لممشاريع الاستثمارية وىذا  يجعميا مناطق جاذبةتتمي ز بعض الولايات بالموقتع الاستراتيجي الجي د مم ا

مف شبكة الط رقتات والم واصلات والسكؾ الحديدية، بالإضافة إلى  ن قطة ع بور وقت ربيابسبب كونيا 
 فق الضرورية.توفرىا لم ختمف المرا
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الأهمية ) وسطة في تنمية الاقتصاد الجزائري دور المؤسسات الصغيرة والمت المبحث الثالث:
 الاقتصادية(

زة ضمف أولويات التنمية الاقتتصادية خاصة تمي  مكانة م   توسطةم  غيرة والصسات الؤس  يحتل قتطاع الم  
ال تي تعتمد عمييا الدولة في ترقتية وتطوير عتبر مف أىـ القطاعات وؿ العربية، في الجزائر ي  في الد  

ة جوانب سواء ما تعمق بتشغيل العمالة، الرفع في الاقتتصاد الوطني، مف خلاؿ م   ساىمتيا مف عد 
، وىي ضافة والناتج المحمي الخاـساىمتيا في القيمة الم  الصادرات وترقتيتيا خارج قتطاع المحروقتات، م  

 .زءلج  ركز عمييا في ىذا االنقاط ال تي سن  

  العمل مناصب توفيرمساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في  المطمب الأوّل:
مف  عد  ال ذؼ ي  شكل البطالة ناسبة مف أجل تقميص م  موؿ الم  مطات الجزائرية إلى إيجاد الح  تسعى الس   

قتامة نسيج مف الصناعاية والاقتتصادية، أكبر المشاكل الاجتماع ت وىذا مف خلاؿ تشجيع ودعـ وا 
رؽ في امتصاص مف بيف أنجع وأنجح الط  حيث ي عتبر ىذا الأسموب توسطة، سات الصغيرة والم  ؤس  والم  

 .ستوػ المعيشةوكذا رفع م   غلتوفير مناصب الش  و البطالة 

ساىمة ىذا القطاع توسطة، نجد أف  م  سات الصغيرة والم  ؤس  تزايد في تعداد الم  ر الم  كنتيجة لمتطو  
، الجدوؿ وتوظيف العمالة العملتوفير مناصب طالة تزداد بشكل ممحوظ مف خلاؿ شكل البفي تقميص م  

متدة مف سنة توسطة خلاؿ الفترة الم  سات الصغيرة والم  ؤس  في الم   العملر مناصب والي يعرض تطو  الم  
 .2022إلى غاية  2003

في الجزائر في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  العمل: عرض تطور تعداد مناصب الفرع الأوّل
 (2022-2003خلال الفترة )

سات الصغيرة ؤس  ر العمالة )مناصب العمل( في الم  والي إلى تطو  عطيات الجدوؿ الم  ت شير م  
ىذا النوع  مياقد  ساىمة ال تي ي  لمتعر ؼ عمى حجـ الم   (،2022-2003)توسطة في الجزائر خلاؿ الفترة والم  
 .التالياستعراض الجدوؿ  ـتوفير مناصب العمل يت   فيسات ؤس  الم   مف

 

 

 



 في الجزائرتوسطة ؤسسات الصغيرة والم  الفصل الأوّل: واقع الم  
 

65 
 

خلال الفترة  توسطةموال غيرةصال ؤسساتفي الم العمل(: تطور تعداد مناصب 12الجدول رقم )
 الوحدة: ألف        (2003-2022)

 
 السنوات

الصناعة  العامة المصم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة
 التقميدية

 مقدار التطور المجموع
 المؤسساتأرباب  الأجراء (%)

2003 550 386 / 74 754 79 850 705 000 / 
2004 592 758 / 71 826 173 920 838 504 18.93 
2005 642 987 245 842 76 283 192 744 1 157 856 38.08 
2006 708 136 269 806 61 661 213 044 1 252 647 8.18 
2007 771 037 293 946 57 146 233 270 1 355 399 8.20 
2008 841 060 392 013 52 786 254 350 1 540 209 13.6 
2009 908 046 586 903 51 635 341 885 1 546 584 0.41 
2010 958 515 618 515 48 656 / 1 625 686 5.11 
2011 1 017 374 658 737 48 086 / 1 724 197 6.05 
2012 1 089 467 711 275 47 375 / 1 848 117 7.18 
2013 1 176 377 777 259 48 256 / 2 001 892 8.32 
2014 1 259 154 851 511 46 567 / 2 157 232 7.75 
2015 1 393 256 934 037 43 727 / 2 371 020 9.91 
2016 1 489 443 1 022 231 29 024 / 2 540 698 7.15 
2017 1 557 782 1 074 236 23 452 / 2 655 470 4.51 
2018 1 594 614 1 107 453 22 197 / 2 724 264 2.59 
2019 1 671 473 1 193 093 21 085 / 2 885 651 5.92 
2020 1 737 774 1 230 844 20 898 / 2 989 516 3.59 
2021 1 828 720 1 286 140 21 108 / 3 134 968 4.86 
2022 1 928 633 1 359 580 19 608 / 3 307 821 5.51 

 عتماد عمى مف إعداد الباحثة بالا :المصدر
-Bulletin d’information économique, Ministère de la Petite et Moyenne Entreprise et de 

l’Artisanat, Direction des Systèmes d’Information et des Statistiques, Des années : 2003- 

2004- 2005- 2006- 2007- 2008- 2009, Numéro : 4- 6- 8- 10- 12- 14- 16. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie de la Petite et 

Moyenne Entreprise et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la Veille 

Stratégique des Etudes Economiques et Statistiques, Des années : 2010- 2011- 2012, 

Numéro : 18- 20-22. 
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-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et des Mines, 

Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, Des 

années : 2013- 2014- 2015- 2016- 2017- 2018- 2019- 2020- 2021, Numéro : 24- 26- 28- 30- 

32- 34- 36- 38- 00. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et deProduction 

Pharmaceutique, Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des 

Systèmes d’information, De l’année : 2022, Numéro : 42. 

مطات المسؤولة بدمج تعداد مناصب العمل لمصناعات التقميدية في   تجدر الإشارة إلى قتياـ الس 
سات الصغيرة والم   انطلاقتا ، 2010الخاصة وىذا ابتداء مف سنة  توسطةتعداد مناصب العمل في الم ؤس 

 لاحع ما يمي:ستخدمة في إعداده، ي  نشريات الم  ( وبالاعتماد عمى نفس ال12مف الجدوؿ رقتـ )

وذلؾ خلاؿ  توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  تيحيا الم  ال تي ت   العملايجابية في مناصب  زيادةنلاحع 
منصب عمل خلاؿ سنة  000 705مف  العملحيث ارتفع عدد مناصب  (، 2022-2003)الفترة 
قارنة م   %469 ؿ زيادة قتدرهعد  ؼ بم  منصب عمل، أ 821 307 3إلى  2022ليصل في سنة  2003
سات الصغيرة والم   2003بسنة  توسطة بمعنى تضاعف عدد مناصب العمل الم ستحدثة في قتطاع الم ؤس 

سات  لمقطاع بحوالي خمس مر ات خلاؿ فترة الدراسة، وىي زيادة جد  م عتبرة تجعل مف قتطاع الم ؤس 
ت عتبر مف أفضل الط رؽ لمحد مف   شاريع الصغيرةالمتوسطة محور اىتماـ ودعـ، لأف  الصغيرة والم  

تاحة فرص العمل بتكمفة أقتل مف كمفة المشاريع الكبيرة  م شكمتي الفقر والبطالة، ذلؾ مف خلاؿ توفير وا 
 وم ساىمتيا في استيعاب التخصصات الم ختمفة.

راء وأرباب ساىمة الفعالة لمقطاع الخاص في توفير مناصب العمل ) الأجلاحع أيضا الم  كما ن  
قارنة بالقطاع العمل(، وذلؾ عمى اعتبار أف  تشكيل النسيج الاقتتصادؼ يغمب عميو القطاع الخاص م  

 ـ تسجيل م عد لات ن مو إيجابية مف سنة لأخرػ ت وضح االعاـ لزيادة الم ستمرة في مناصب العمل، ، حيث ت
 .بةتذبذمو م  إلا  أف  الزيادة الايجابية في العمالة ىي بوتيرة ن  

في العمالة  توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  ساىمة المستمر لنسب م  عمى الرغـ مف التحسف الم  
قارنة بالدوؿ الأخرػ، وذلؾ بسبب اعتماد نخفضة نوعا ما م  الإجمالية بالجزائر، إلا  أن يا تبقى نسب م  

ماؿ، اعتمادىا عمى أؼ عدـ التصريح بالع   لة غير الأجيرةاعمى العم توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  الم  
مزمة لمطرفيف ماؿ دوف ارتباطات تعاقتدية م  ؤقتتة، تشغيل صغار السف، تشغيل الع  الموسمية والم  العمالة 

 بالإضافة إلى ارتفاع حجـ الاقتتصاد غير الرسمي.
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ستحدثة في قطاع وضعية مناصب العمل المحول تفسير  إحصائيات ودلالات: الفرع الثاني
 متوسطة سات الصغيرة والالمؤس

تبرز أىمية تبني ودعـ   عاني منيا الاقتتصاد الجزائرؼ،في ضوء المشاكل والعقبات ال تي ي  
لات البطالة وال تي تبمغ حوالي عد  ارتفاع م  صغر ة، حيث أف  توسطة خاصة الم  سات الصغيرة والم  ؤس  الم  

ة لمقطاع العاـ أو الخاص سات الكبيرة سواء التابعؤس  مف قتو ة العمل، بالإضافة إلى عجز الم   12.71%
زء مف الموارد شير ببساطة إلى تعطل ج  ت    فالبطالة روض العمل،عف امتصاص الفائض في ع  

ساىمة في العممية الإنتاجية، أؼ عدـ استغلاؿ الموارد استغلالا أمثلا، وبالتالي تراجع الاقتتصادية عف الم  
باشرة مع الفقر ا أف  البطالة ترتبط بعلاقتة سببية م  كم لمعيشة،ستوػ امو الاقتتصادؼ وانخفاض م  لات الن  عد  م  

بعض التفسيرات حوؿ وضعية العمالة في  بإبرازفيما يمي سنقوـ  للأفراد، درة الشرائيةعف الق  في ظل ض  
 الجزائر.

   استيعابا يولة إقتامتيا وبالتالي ىي الأكثر رعة انتشارىا وس  توسطة بس  والم  سات الصغيرة ؤس  ز الم  تتمي
المشاكل  أصعبمف  عد  ستمر ساىـ في امتصاص البطالة ال تي ت  تزايدىا الم  ة، وبالتالي لمعمال

واجية ىذه موؿ لم  عتبر أحد الح  الاجتماعية والاقتتصادية في الجزائر، فتشجيع وترقتية ىذا القطاع ي  
 .شكمةالم  
   تصادية ساىمت في مومية ال تي سمحت بإنشاء العديد مف الوحدات الاقتسات الع  ؤس  إعادة ىيكمة الم

تزايد عمى العمل، وذلؾ مف خلاؿ توفير مناصب العمل في فترات قتصيرة وبتكاليف تغطية الطمب الم  
 ة البطالة وتحسيف مداخيل الأفراد.دف وبالتالي التخفيض مف حد  ختمف الم  نخفضة وبانتشارىا في م  م  
   سات ؤس  زات ال تي تتصف بيا الم  ي  مم  أحد الستمر في توفير مناصب العمل إلى مكف تفسير التزايد الم  ي

سات في استيعاب الطاقتات ؤس  رونة ىذا النوع مف الم  مدػ م  الصغيرة والمتوسطة والم تمثمة في 
 .البشرية

  وفقا لممعيار القانوني نجد أف  القطاع الخاص ىو الأكثر  استحداثا لمناصب العمل وىو ما يتوافق مع
رفيا الييكل المؤسساتي في الجزائر )التوجو نحو اقتتصاد جممة الإصلاحات الاقتتصادية ال تي ع

 .وغيرىا(السوؽ، الخوصصة، 
  ة برامج، منيا ما يتعمق م باشرة سياسة الدولة الرامية لمحد مف البطالة مف خلاؿ الاعتماد عمى عد 

سات ال تي ت وفر ليـ ولغيرىـ ف   رص بعممية التشغيل، ومنيا ما يتعمق بتشجيع الشباب عمى خمق م ؤس 
(، ANSEJعمل، مف بينيا البرامج الخاصة بتشغيل الشباب، الوكالة الوطنية لدعـ تشغيل الشباب )
(، ANGEMالصندوؽ الوطني لمتأميف عف البطالة، الوكالة الوطنية لتسيير القرض الم صغر )

 جياز دعـ الإدماج الميني.
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 ة ي ؤدؼ إلى تأىيل الوظائف وتحسيف يجب تأىيل العمالة قتبل التأىيل التكنولوجي، لأف  تأىيل العمال
 الميارات والتحفيز مم ا ي ساعد عمى الإبداع و التطور التكنولوجي.

 سات الصغيرة والمتوسطة في إدماج العمالة وتأىيميا وكذا ربط شبكة الأعماؿ داخل   ت ساىـ الم ؤس 
 نظـ الإنتاج.

خارج  ج المحمي الخاممساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في النات المطمب الثاني:
 (PIB) المحروقات

عتبر م   ؤدؼ دورا جد  سات ت  ؤس  في التشغيل، فإف  ىذه الم   توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  قارنة بدور الم  م  
ساىمتيا في الناتج الداخمي الخاـ، لأف  الاقتتصاد الجزائرؼ يرتكز عمييا بشكل أساسي بعد مف حيث م  

ساىـ في ي   توسطةم  و  غيرةص ساتؤس  خاص ال ذؼ يتشكل أغمبيتو مف م  قتطاع المحروقتات، وأف  القطاع ال
 غيرةصال ساتؤس  ساىمة الم  وضح م  والي ي  ، الجدوؿ الم  الناتج الداخمي الخاـ خارج المحروقتاتالرفع مف 

 .الناتج الداخمي الخاـفي الرفع مف قتيمة  توسطةم  وال

 توسطة في تكوين الناتج المحميالفرع الأوّل: عرض نسب مساهمة المؤسسات الصغيرة والم
 (2019-2005)خارج المحروقات في الجزائر خلال الفترة  الخام

سات الصغيرة والم  ت ساىـ  توسطة في تكويف الناتج المحمي الخاـ خارج المحروقتات، خاصة الم ؤس 
سات الع مومية، الجدوؿ الم والي  سات التابعة لمقطاع الخاص بالم قارنة مع الم ؤس  ي وضح نسب الم ؤس 

سات في تشكيل الناتج المحمي الخا  بالإضافة إلى م عدلات تطو رىا. ـم ساىمة ىذه الم ؤس 
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 الناتج الداخمي الخام خارج المحروقات مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في(: 13الجدول رقم )
 دينارمميار  الوحدة:                2019-2005خلال الفترة 

إجمالي الناتج المحمي  مساهمة القطاع العام اهمة القطاع الخاصمس القطاع
 خارج المحروقات

 معدل النمو

 (%) %100 (%النسبة ) القيمة (%النسبة ) القيمة السنوات
2005 2 364.5 78.41 651.0 21.58 3 015.5 / 
2006 2 740.06 79.56 704.05 20.44 3 444.11 14.21 
2007 3 153.77 80.80 749.86 19.2 3 903.63 13.34 
2008 3 574.07 82.45 760.92 17.55 4 334.99 11.05 
2009 4 162.02 83.59 816.8 16.41 4 978.82 14.85 
2010 4 681.68 84.98 827.53 15.02 5 509.21 10.65 
2011 5 137.46 84.77 923.34 15.23 6060.80 10.01 
2012 5 813.02 87.99 793.38 12.01 6 606.40 9.00 
2013 6 741.19 88.30 893.24 11.7 7 634.43 15.56 
2014 7 338.65 86.1 1 187.93 13.9 8 526.58 11.6 
2015 7 924.51 85.78 1 313.36 14.22 9 237.87 8.34 
2016 8 529.27 85.77 1 414.65 14.22 9 943.92 7.64 
2017 8 815.62 87.22 1 291.14 12.77 10 106.7 1.63 
2018 9 524.41 87.48 1 362.21 12.51 10 886.62 7.71 
2019 10 001.3 87.34 1 449.2 12.65 11 450.6 5.18 

 بالاعتماد عمى  ة: مف إعداد الباحثالمصدر
-Bulletin d’information économique, Ministère de la Petite et Moyenne Entreprise et de 

l’Artisanat, Direction des Systèmes d’Information et des Statistiques, Des années : 2005- 

2006- 2007- 2008- 2009, Numéro : 8- 10- 12- 14- 16. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie de la Petite et 

Moyenne Entreprise et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la Veille 

Stratégique des Etudes Economiques et Statistiques, Des années : 2010- 2011- 2012, 

Numéro : 18- 20-22. 

Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et des Mines, Direction 

Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, Des années : 

2013- 2014- 2015- 2016- 2017- 2018- 2019, Numéro : 24- 26- 28- 30- 32- 34- 36 
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الشكل الم والي يعرض تطو ر الناتج المحمي الخاـ بشكل بياني مف أجل توضيح وضعية م ساىمة 
سات الصغيرة والم    توسطة في تحقيق الناتج المحمي الخاـ خارج المحروقتات وفق التالي.الم ؤس 

تطور الناتج المحمي الخام خارج المحروقات في الجزائر خلال الفترة  (:08الشكل رقم )
(2005-2019) 

 

 (13)مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الجدوؿ رقتـ  :المصدر

سات الصغيرة والم  اىمة سلاحع أف  م  ن  أعلاه، انطلاقتا مف الجدوؿ  الناتج المحمي في  توسطةالم ؤس 
ة مف  ستمرتزايد م  في  خارج المحروقتات حيث ، 2019إلى  2005مف سنة لأخرػ خلاؿ الفترة الم متد 
مميار  450.60 11إلى  2019مميار دينار جزائرؼ ليصل سنة  015.5 3بػ 2005كاف ي قد ر سنة 

سات الصغيرة والم  م  زيادة نسبة أف  ، أؼ دينار جزائرؼ  توسطة في تكويف الناتج المحمي الخاـ ساىمة الم ؤس 
 تضاعفت حوالي أربع مر ات.خلاؿ فترة الدراسة، بمعنى  %380حواليقت د رت ب

وبالم قارنة مع م ساىمة القطاع العاـ عرفت م ساىمة القطاع الخاص تزايدا م ستمرا مف سنة لأخرػ 
بنسب  عود إلى القطاع الخاصالأكبر ت الم ساىمة نسبةالمحروقتات نجد أف  الخاـ خارج  في الناتج المحمي

 .%88.30و %78.41ما بيف  تراوحت

 تراجعأن يا في  خارج المحروقتات الخاـ الناتج المحميفي  العاـساىمة القطاع لاحع بالنسبة لم  ما ي  
   نسب تراوحت ما بيف حيث لا ي ساىـ القطاع الع مومي في الناتج المحمي الخاـ إلا  بممحوظ، 

 ؤشر لمدػ أىمية القطاع الخاص في تحقيق التنمية الاقتتصادية. م   وىو 11.7%21.58%
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: إحصائيات ودلالات حول تفسير مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الفرع الثاني
 الناتج المحمي الخام خارج المحروقات

سات الصغيرة والم   ي مكن نا تفسير الم لاحظات السابقة حوؿ تطو ر توسطة نسب م ساىمة قتطاع الم ؤس 
 في الناتج المحمي الخاـ خارج المحروقتات إلى:

   سات الصغيرة والم كونيا أداة  في دعـ الناتج المحمي الخاـ خارج المحروقتات دوراتوسطة ت ؤدؼ الم ؤس 
حلاؿ الواردات الة في توسيع القاعدة الإنتاجية وتطبيق إستراتيجية الدولة حوؿ دعـ الصافع   درات وا 

وىذا راجع لتطبيق الجزائر ، ميزاف المدفوعاتالييكمية في ختلالات الاالأمر ال ذؼ يساىـ في علاج 
مم ا ، وؽ، فتح الاستثمار أماـ الخواص وزيادة الاىتماـ بالاستثمار في ىذا القطاعميكانيزمات الس  

 .ساعد عمى تحسيف وضعية الاقتتصاد الوطنيي  
 سات الصغيرة والم   حسب النشريات  الاقتتصاد الجزائرؼ توسطة في الجزائر نجد أف  الإحصائية لمم ؤس 

ل تقريبا ثمثي الناتج شك  ، وال ذؼ ي  بشكل كبير في تكويف ناتجو المحمي عمى قتطاع الخدمات يعتمد 
 م عتبرة نسبيا مف الناتج ال تي ت ساىـ بنسبالقطاعات الأخرػ  ولا ننسى باقتيالمحمي الإجمالي، 

 الإجمالي.
  الم ساىمة الكبيرة لمقطاع الخاص في تحقيق الناتج المحمي الخاـ خارج المحروقتات يعود إلى ىيمنة

ىذا القطاع عمى فروع النشاط الرئيسية خاصة الخدمية منيا )البناء والأشغاؿ العمومية، التجارة 
 والتوزيع، النقل والم واصلات وغيرىا(.

 سات العائميةم ساىمة القطاع الخاص في النات ذات الأحجاـ الصغيرة  ج المحمي الخاـ تتمثل في الم ؤس 
، وىو ما ي ظير مدػ م ساىمة القطاع الخاص في تحقيق الن مو الاقتتصادؼ، حيث أف  تزايد توسطةوالم  

نسب م ساىمة ىذا القطاع في تحقيق الناتج المحمي الخاـ خارج المحروقتات يعود إلى تشجيع وترقتية 
سات ا توسطة وتقديـ م ختمف التسييلات والم ساعدات لأصحابيا، الأمر ال ذؼ لصغيرة والم  الم ؤس 

، خاصة أف  سوؽ روج مف التبعية الاقتتصادية لقطاع المحروقتاتي ساعد الاقتتصاد الجزائرؼ لمخ  
 المحروقتات في العالـ يشوبيا مخاوؼ تقمبات الأسعار.
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توسطة في القيمة المضافة خارج مساهمة المؤسسات الصغيرة والم المطمب الثالث:
 (VA) المحروقات

سواء التابعة لمقطاع العاـ أو  توسطةم  وال غيرةصال ساتؤس  ساىمة قتطاع الم  إف  عممية تحميل م   
 ، وىذا مف أجل ضماف ديمومة وظائفيا مف جية،الخاص في تشكيل وخمق القيمة المضافة لا بد منيا

يوض بالاقتتصاد مف أجل الن   سات في التنمية الاقتتصادية لمبمدؤس  تشخيص مكانة ىذا النوع مف الم  وكذا 
 .الوطني مف جية أخرػ 

خارج  : عرض تطور مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في القيمة المضافةالفرع الأوّل
 في الجزائر 2021 إلى 2005خلال الفترة الممتدة من  المحروقات

مف أجل  تشخيص  ضافةفي خمق القيمة الم   توسطةوالم  الصغيرة  ساتؤس  ساىمة الم  ر م  ن وضح تطو  
سات في الاقتتصاد الوطني   .واليالجدوؿ الم   وفقمكانة ىذه الم ؤس 

حسب الطابع القانوني في القيمة  تطوّر مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة(: 14الجدول رقم )
 2021-2005خلال الفترة  خارج المحروقات المضافة

 : مميار دينار جزائري الوحدة                                                                                        

إجمالي القيمة  مساهمة القطاع العام مساهمة القطاع الخاص القطاع
المضافة خارج 

 المحروقات

 معدل النمو
 %النسبة  القيمة %النسبة  القيمة السنوات

2005 2 239.56 85.9 367.54 14.09 2 607.1 / 
2006 2 605.68 86.63 401.86 13.36 3 007.55 15.35 
2007 2 986.07 87.64 420.86 12.35 3 406.94 13.27 
2008 3 363.06 88.92 418.9 11.07 3 781.97 11.00 
2009 3 954.5 90.15 432.05 9.84 4 386.53 15.98 
2010 4681.68 84.98 827.53 15.02 5509.21 25.59 
2011 5137.46 84.77 923.34 15.23 6060.8 10.01 
2012 5813.02 87.99 793.38 12.01 6606.26 8.99 
2013 6741.19 88.29 893.24 11.7 7634.43 15.56 
2014 7338.65 86.1 1187.93 13.9 8526.58 11.68 
2015 7924.51 85.78 1313.36 14.22 9237.87 8.34 
2016 8529.27 85.77 1414.65 14.23 9943.92 7.64 
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2017 8815.62 87.22 1291.14 12.77 10106.76 1.63 
2018 9524.41 87.49 1362.21 12.51 10886.62 7.71 
2019 10001.3 87.34 1449.22 12.66 11450.6 5.18 
2020 9326.55 87.76 1299.91 12.23 10626.46 -7.19 
2021 10334.13 87.87 1426.61 12.13 11760.74 10.67 

 مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر:
-Bulletin d’information économique, Ministère de la Petite et Moyenne Entreprise et de 

l’Artisanat, Direction des Systèmes d’Information et des Statistiques, Des années : 2005- 

2006- 2007- 2008- 2009, Numéro : 8- 10- 12- 14- 16. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie de la Petite et 

Moyenne Entreprise et de la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la Veille 

Stratégique des Etudes Economiques et Statistiques, Des années : 2010- 2011- 2012, 

Numéro : 18- 20-22. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et des Mines, 

Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, Des 

années : 2013- 2014- 2015- 2016- 2017- 2018- 2019- 2020- 2021, Numéro : 24- 26- 28- 30- 

32- 34- 36- 38- 00. 

سات الصغيرة والم   توسطة في تحقيق القيمة الم ضافة خارج المحروقتات نقوـ بتوضيح م ساىمة الم ؤس 
 وفق الشكل الم والي.

المضافة خارج المحروقات  مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في القيمة (:09الشكل رقم )
 (2021-2005في الجزائر خلال الفترة )

 

 (.14الجدوؿ رقتـ )مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات  :المصدر
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سات الصغيرة والم  ساىمة لاحع أف  م  ن  أعلاه، انطلاقتا مف الجدوؿ  القيمة الم ضافة في  توسطةالم ؤس 
ة مف مف سنة لأ ستمرتزايد م  في  خارج المحروقتات حيث ، 2021إلى  2005خرػ خلاؿ الفترة الم متد 
مميار  11760.74إلى  2021مميار دينار جزائرؼ ليصل سنة  607.10 2بػ  2005كاف ي قد ر سنة 

سات الصغيرة والم   توسطة في تكويف القيمة الم ضافة خارج دينار جزائرؼ، أؼ أف  نسبة زيادة م ساىمة الم ؤس 
ال تي  2020، باستثناء سنة خلاؿ فترة الدراسة أربع مر ات ارتفعتبمعنى  %451.10المحروقتات قت د رت بػ 

سات الصغيرة والم   توسطة في تكويف القيمة الم ضافة خارج المحروقتات بمقدار شيدت تراجع م ساىمة الم ؤس 
7.19%. 

مف سنة  استمر م   اتزايدشيدت ن موا و ضافة ساىمة القطاع الخاص في تحقيق القيمة الم  م  بالنسبة ل
ى إل 2005مميار دج سنة  2239.56مف (، إذ ارتفعت 2021-2005لأخرػ خلاؿ الفترة )

حع أيضا أف  نسب لاون   %461.43ت قدر بػ  مثل نسبة زيادةوىو ما ي   2021مميار دج سنة  10334.13
 خلاؿ الفترة محل %88.29و %84.77ضافة تتراوح بيف ساىمة ىذا القطاع في تحقيق القيمة الم  م  

 الدراسة.

ضافة قتد انخفض ساىمتو في تحقيق القيمة الم  لاحع أف  نسبة م  العاـ ن  أم ا بالنسبة لمقطاع 
سات، وىذا ما يعكس أىمية الم  2021سنة  %12.13إلى  2005سنة  %14.09مف  غيرةصال ؤس 
قطاع الخاص في ىذه النتائج تبيف أف  ال ،خاص في تعزيز التنمية الاقتتصاديةالتابعة لمقطاع ال توسطةم  وال

في امتصاص سات ؤس  ليذه الم  ؤكد الدور الفعاؿ وي  ، ة يجب دعميايم  الجزائر يمثل قتاعدة اقتتصادية م  
 .البطالة وحل المشاكل الاجتماعية وتنمية الاقتتصاد الوطني

سات الصغيرة والم   توسطة في تحقيق القيمة الم ضافة خارج المحروقتات لتوضيح م ساىمة الم ؤس 
رض الجدوؿ الم والي ال ذؼ ي بي ف تطو ر م ساىمة م ختمف الأنشطة عالنشاط الاقتتصادؼ، ن حسب قتطاعات

 الاقتتصادية في خمق القيمة الم ضافة خارج المحروقتات.
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مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في القيمة المضافة خارج المحروقات  (:15الجدول رقم )
 (2021-2012لفترة )حسب فروع النشاط الاقتصادي خلال ا

الأنشطة 
 الاقتصادية

البناء  الفلاحة
والأشغال 
 العمومية

النقل 
 والمواصلات

خدمات 
المؤسسات 

الفندقة 
 والإطعام

الصناعة 
الغذائية 
وصناعة 

 الجمد

التجارة 
 والتوزيع

 الجموع

2012 1 422 1 411 1 095 293.31 268.79 1 652 6 141.76 
2013 1 628 1 562 1 443 346.57 288.13 1 871 7 138.19 
2014 1 771.49 1 562.1 1 443.12 346.57 333.34 1 870.6 7 327.22 
2015 1 936.37 1 850.76 1 660.75 427.3 356.49 2 259.33 8 491 
2016 2 140.29 1 990.03 1 796.97 269.31 392.4 2 341.23 8 930.23 
2017 2 281.83 2 117.39 1 965.48 517.29 410.95 2 123.86 9 416.8 
2018 2 426.9 2 254.09 2 139.88 555.52 436.47 2 349.59 10 162.45 
2019 2 529.05 2 400.39 2 244.87 585.41 447.97 2 445.81 10 653.5 
2020 2 598.5 2 285.08 2 044.05 486.25 468.73 1 987.21 9 869.82 
2021 2 688.32 2 455.37 2 125.75 577.51 492.64 2 620.94 10 960.53 

 مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى :المصدر
CNIS , Série 2005-2015, Evolution du commerce extérieurs de l’Algérie par groupes 

d’utilisation, Disponible à : https://www.douane.gov.dz 

CNIS, Rapport Annuel sur le Statistiques du Commerce extérieur de l’Algérie, Les années 

2015-2018, Disponible à : https://www.douane.gov.dz 

م ختمف قتطاعات النشاط في القيمة الم ضافة خارج  ةم ساىمبالاعتماد عمى الجدوؿ أعلاه نجد أف  
را م ستمرا خلاؿ الفترة ) لفلاحي ت م ساىمة القطاع ار تطو   حيث(، 2021-2012المحروقتات شيدت تطو 

أؼ ارتفع  2021مميار دينار جزائرؼ سنة  688.32 2إلى  2012مميار دينار جزائرؼ سنة  422 1مف 
 يميو، را م ماثلاتطو  وقتطاع التجارة والتوزيع   كما عرؼ قتطاع البناء والأشغاؿ العمومية %189بمقدار 

 125.75 2إلى  2012مميار دينار جزائرؼ سنة  095 1قتطاع النقل والم واصلات حيث تطو ر مف 
وقتطاع خدمات  الصناعة الغذائية والجمودشيد قتطاع  ، في حيف2021مميار دينار جزائرؼ سنة 

سات، الفندقتة والإطعاـ تطو را ضئيلا خلاؿ نفس الفترة.  الم ؤس 

  قتطاع البناء والأشغاؿ الع موميةوالتوزيع، قتطاع الفلاحة،   إلى أف  قتطاع التجارة تجدر الإشارة
 ػ.رنة بباقتي القطاعات الأخر في خمق القيمة الم ضافة خارج المحروقتات بنسب كبيرة م قا ت ساىـ



 في الجزائرتوسطة ؤسسات الصغيرة والم  الفصل الأوّل: واقع الم  
 

76 
 

الاقتتصادية التابعة لمقطاع الخاص في خمق القيمة الم ضافة خارج  الأنشطةم ساىمة م ختمف  إف  
ات الإحصائية نشرية المعموم ، بالاعتماد عمىرتفعة م قارنة بالقطاع العاـالمحروقتات ت عتبر م ساىمة جد  م  

سات الصغيرة والم    نعرض الجدوؿ الم والي. 2021توسطة لسنة لمم ؤس 

مساهمة القطاع الخاص في القيمة المضافة خارج المحروقات حسب فروع النشاط  (:16الجدول رقم )
 2021الاقتصادي في الجزائر لسنة 

 مساهمة القطاع العام مساهمة القطاع الخاص الأنشطة الاقتصادية
 %0.84 %99.16 حة والصيد البحري الفلا

 %18.08 %81.92 البناء والأشغال العمومية
 %14.62 %85.38 النقل والمواصلات

 %33.67 %66.33 خدمات المؤسسات
 %19.80 %80.20 خدمات الفندقة والإطعام

 %12.79 %87.21 الصناعة الغذائية
 %8.38 %91.62 صناعة الجمود

 %5.77 %94.23 التجارة والتوزيع
 مف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى :المصدر

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et des Mines, 

Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, De 

l’année : 2018, Numéro : 34. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et deProduction 

Pharmaceutique, Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des 

Systèmes d’information, De l’année : 2022, Numéro : 42. 

لصيد البحرؼ، التجارة والتوزيع، صناعة الفلاحة واف أف  كل  مف قتطاع مف خلاؿ الجدوؿ أعلاه يتبي  
 وقتطاع النقل والم واصلات التابعة لمقطاع الخاص ت سيطر عمى القيمة الم ضافة مود، الصناعة الغذائية،الج  

 . 2021سنة  %85ما مقداره بنسب م رتفعة تجاوزت 

سات الاقتتصاد الجزائرؼ  ت بي ف ىذه النتائج أىمية القطاع الخاص في تقوية ، حيث ت مثل الم ؤس 
زـ لسد الصغيرة والم   توسطة قتاعدة اقتتصادية م يمة يجب دعميا خاصة فيما يتعمق بمنح التمويل اللا 

 .في محيط الأعماؿ الجزائرؼ  مف أجل ضماف استمراريتيا احتياجاتيا التمويمية
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ؤسسات الصغيرة والمتوسطة في حول تفسير مساهمة الم إحصائيات ودلالات: الفرع الثاني
 في الجزائر 2021-2005القيمة المضافة خارج المحروقات خلال الفترة 

وىذا راجع  ضافة،في خمق القيمة الم   ستمرام   ن مواتوسطة سات الصغيرة والم  ؤس  ساىمة الم  عرفت م  
ة أسباب منيا:  لعد 

   سات الصغير والم ـ نظرا ة في تحقيق الانتعاش والتقد  توسطة مف بيف المصادر الحيويت عتبر الم ؤس 
سات مف حيث توزيعيا لس   يولة تكي فيا وم رونتيا وتشعب ف روعيا، حيث أف  التنوع الكبير ليذه الم ؤس 

الجغرافي ومف حيث م زاولة أنشطتيا في م ختمف فروع النشاط الاقتتصادؼ ساىـ في تحقيق القيمة 
 المضافة خارج المحروقتات.

   سات الصغيرة والم  يولة تأسيس الم  س دىا الأمر ال ذؼ انعكس إيجابا ؤس  توسطة ساعد عمى زيادة عد 
 عمى وضعيا الاقتتصادؼ وزيادة قت درتيا عمى رفع م عد لات القيمة الم ضافة خارج المحروقتات.

  ىيمنة القطاع الخاص عمى تشكيمة القاعدة الصناعية في الجزائر، وبالتالي الم ساىمة الكبيرة لمقطاع
 في خمق القيمة الم ضافة م قارنة بالقطاع العاـ. الخاص

   ة كبيرة في تحقيق القيمة توسطة التابعة لمقطاع الخاص ساىمت بنسبسات الصغيرة والم  ؤس  الم
سات الصغيرة المضافة ، وىذا في م ختمف مجالات النشاط الاقتتصادؼ وتراجع م ساىمة الم ؤس 

سات الع مومية  توسطة التابعة لمقطاع العاـ، ويعود ىذاوالم   إلى عمميات إعادة ىيكمة وخوصصة الم ؤس 
 في الاقتتصاد الوطني. ة في مجاؿ الاستثمار لي صبح الم تعامل الأكبرود خوؿ القطاع الخاص بقو  

 مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الصادرات الجزائريةالمطمب الرابع: 
كبير ي شكل خطرا كبيرا عمى الاقتتصاد الوطني، إف  اعتماد الجزائر عمى صادرات المحروقتات بشكل 

كومية الجزائرية لتعزيز تسعى الييئات الح  في الأسواؽ الدولية، وبالتالي   نتيجة لتقمبات أسعار النفط
 ساتؤس  وذلؾ مف خلاؿ دعـ الم  ، روقتاتوتنويع ىيكل التجارة الخارجية وترقتية صادراتيا خارج قتطاع المح

الصادرات خارج قتطاع  ت عتبر بديلا م تاحا يت ـ مف خلالو تنويع وترقتيةي ال ت توسطةم  وال غيرةصال
 المحروقتات.

مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الصادرات خارج الفرع الأوّل: عرض تطور 
 (2019-2005المحروقات في الجزائر خلال الفترة )

، المحروقتات قتطاع خارج درات الجزائريةفي ترقتية الصا ساتؤس  الم  ىذا النوع مف ساىمة لتوضيح م  
ونسبة م ساىمة كل  مف  الصادرات الجزائرية إجمالي ر قتيمةتطو  ف بي  والي ال ذؼ ي  قتمنا بإعداد الجدوؿ الم  

 (.2019-2005خلاؿ الفترة )صادرات المحروقتات والصادرات خارج قتطاع المحروقتات 
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 2019-2005ل الفترة (: تطور قيمة الصادرات الجزائرية خلا 17الجدول رقم )
 (US: مميون دولار )الوحدة                                                                      

صادرات  السنوات
 المحروقات

نسبة مساهمة صادرات 
 المحروقات

الصادرات خارج 
 المحروقات

نسبة مساهمة الصادرات خارج 
 (%المحروقات )

 إجمالي الصادرات
(100%) 

2005 45094 98.03 907 1.97 46001 
2006 53429 97.84 1184 2.16 54613 
2007 58831 97.79 1332 2.21 60163 
2008 77361 97.56 1937 2.44 79298 
2009 44128 97.65 1066 2.35 45194 
2010 55527 97.33 1526 2.67 57053 
2011 71427 97.2 2062 2.8 73489 
2012 69804 97.14 2062 2.86 71866 
2013 62960 96.91 2014 3.09 64974 
2014 60304 95.9 2582 4.1 62886 
2015 35724 94.55 2063 5.45 37787 
2016 28246 94.07 1780 5.93 30026 
2017 32873 94.56 1890 5.44 34763 
2018 40 160 93.22 2 920 6.77 43080 
2019 35 820 93.87 2 580 6.71 38400 

 ريراتقالعمى مف إعداد الباحثة بالاعتماد  :مصدرال
CNIS , Série 2005-2015, Evolution du commerce extérieurs de l’Algerie par groupes 

d’utilisation, Disponible à : https://www.douane.gov.dz 

CNIS, Rapport Annuel sur le Statistiques du Commerce exterieur de l’Algérie, Les années 

2015-2019,Disponible à : https://www.douane.gov.dz 

ساتساىمة قتطاع الم  م  لاحع أف  ن  أعلاه مف خلاؿ الجدوؿ  في الصادرات  توسطةم  وال غيرةصال ؤس 
ا، وىذا راجع إلى ضعف القطاع مف حيث المقدرة التنافسية جودة وسعرا  خارج المحروقتات ضعيفة جد 

سات، مف أجل ؤس  وبالتالي لا بد مف ضرورة تأىيل ىذه الم  ، وؽ الدوليةيدة ال تي تعرفيا الس  والمنافسة الشد
ساتذلؾ وضعت وزارة الم   تحاد الأوروبي في إطار برنامج برنامجا بالتعاوف مع الإ توسطةم  وال غيرةصال ؤس 

MEDA1 و MEDA2 فعالية، لكف للأسف تطبيق ىذا البرنامج بقي محدود ال، 2008و 2005 لسنتي
 مؤسسة فقط. 500حيث لـ يتعدػ عدد المؤسسات ال تي استفادت منو سوػ 
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بنسب  م عطيات الجدوؿ أعلاه أف  قتطاع المحروقتات ي ييمف عمى إجمالي الصادرات الجزائريةت بي ف 
لاحع أف  م ساىمة ن  ، في حيف (2017-2005( خلاؿ الفترة )%98.03و %94.07) تراوحت ما بيف

عمى الرغـ مف نسب  ،الفترة  نفس خلاؿ %6قتطاع المحروقتات لـ تتعدػ نسبة الصادرات خارج 
 المحروقتات إلا  أن يا في تحسف م ستمر مف سنة لأخرػ.الم ساىمة الضعيفة في الصادرات خارج قتطاع 

، فيو ي صنف ضمف الجزائرؼ يعتمد بشكل م فرط عمى أحادية التصدير ج أف  الاقتتصاداستنتاي مكن نا 
 .ات ال تي ت عاني مف التبعية لمثروات الريعيةالاقتتصادي

عمى الرغـ مف الإصلاحات الاقتتصادية وتحرير التجارة لمع ممة الصعبة، مازلت الجزائر ت عاني مف 
وتركيزىا عمى قتطاع المحروقتات، حيث أف  الصادرات الجزائرية خارج قتطاع  عدـ التنو ع في الصادرات

ف مف التركيبة السم  عية الم وضحة في الجدوؿ الم والي.المحروقتات تتكو 

: تطور التركيبة السمعية لمصادرات الجزائرية خارج قطاع المحروقات لمفترة (18الجدول رقم )
 : مميون دولارالوحدة(                 2010-2017)

مواد  البيان
 غذائية

مواد 
 خام

مواد نصف 
 مصنعة

تجهيزات 
 صناعية

سمع 
 استهلاكية

الطاقة 
 والتشجيع

 مجموعال

2010 315 94 1056 30 30 55527 57053 
2011 355 161 1496 35 15 71427 73489 
2012 315 168 1527 32 19 69804 71866 
2013 402 109 1458 28 17 62960 64974 
2014 323 109 2121 16 11 60304 62886 
2015 235 106 1693 19 11 32699 34668 
2016 327 84 1597 53 18 27102 28883 
2017 348 37 1348 74 20 32864 34763 

لسنة  السمع صادراتحصة 
2017 (%) 

1.00 0.1 3.87 0.21 0.05 94.53 100 

-2016التطور السنوي )
2017) 

6.42 -55.9 -15.5 39.6 11.1 21.26 20.35 

 تقاريرمف إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر
CNIS , Série 2005-2015, Evolution du commerce extérieurs de l’Algerie par groupes 

d’utilisation, Disponible à : https://www.douane.gov.dz 

CNIS, Rapport Annuel sur le Statistiques du Commerce exterieur de l’Algérie, Les années 

2015-2018, Disponible à : https://www.douane.gov.dz 
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ليست م تنوعة بدرجة ى الجدوؿ أعلاه، يتضح أف  الصادرات خارج قتطاع المحروقتات بالاعتماد عم
ة سنوات، حيث نجد أف  المنتجات نصف الم صنعة تحتل كافية، وىي تتكوف مف نفس  التركيبة السمعية لعد 

تمييا الم نتجات ، 2017مف إجمالي الصادرات م قارنة مع باقتي السمع لسنة  %3.87الصدارة بنسبة 
السمع مف إجمالي الصادرات، ثـ   تأتي المنتجات الصناعية، المواد الخاـ و  %1غذائية بنسبة ال

 عمى التوالي. %0.05و %0.1و %0.21قت د رت بػ الاستيلاكية غير الغذائية بنسب

سات الصغيرة والم   توسطة في الصادرات الجزائرية ىي م ساىمة ما ي لاحع أيضا أف  م ساىمة الم ؤس 
فقط مف إجمالي الصادرات وىذا بالم قارنة مع م ساىمة قتطاع المحروقتات  %5.47قت د رت بػ  ضئيمة جدا

 وأيضا بالم قارنة مع الدوؿ النامية الأخرػ.

مساهمة الصادرات خارج قطاع المحروقات في  الفرع الثاني: إحصائيات ودلالات حول تفسير
 (2019-2005الجزائر خلال الفترة )

 النقاط التالية:لصادرات الجزائرية، ي مكن نا تفسير وؿ وضعية اح بإلقاء نظرة م تفحصة

  ف كانت ي مكن نا تفسير التحسف الم ستمر لنسب الم ساىمة في الصادرات خارج قتطاع المحروقتات )وا 
، بالإضافة إلى 2008بنسب ضعيفة( إلى تعافي الاقتتصاد العالمي مف آثار الأزمة العالمية لسنة 

مف أجل تجنب تأثرىا مف  ية لسياسة تنويع مداخيل الدولة مف الع ممة الصعبةتوجو الح كومة الجزائر 
 انخفاض أسعار البتروؿ.

  سات الوطنية بالأسواؽ اعتماد الاقتتصاد الوطني عمى أحادية التصدير يرجع إلى عف تواجد الم ؤس  ض 
عف الإنتاج وعدـ توافقو مع المقاييس والمعايير الدولية، بالإ ولية بسبب ض  ضافة إلى الق يود الد 

 التجارية مف بعض الدوؿ.
   سات الصغيرة والم توسطة في تنمية الصادرات مف خلاؿ قتياميا بالإنتاج الم باشر أو غير ت ساىـ الم ؤس 

الم باشر ويتجسد ذلؾ مف خلاؿ القياـ بدور المشاريع الم غذية لممشاريع الكبيرة مم ا ي ؤدؼ إلى خفض 
 الم نافسة في الأسواؽ العالمية.  عمى ةتكاليف الإنتاج والق در 

   سات الصغيرة والم توسطة الضئيمة في الصادرات الجزائرية وعدـ تنوع ي مكف تفسير م ساىمة الم ؤس 
الم تعمق  التركيبة السمعية ليذه الصادرات إلى فشل الحكومة الجزائرية في تحقيق اليدؼ الاستراتيجي

وتنويع  قطاع المحروقتاتتبعية الاقتتصاد الجزائرؼ ل فوالتخمص مبتنويع ىيكل الصادرات الجزائرية 
 .مصادر الدخل مف الع ممة الأجنبية
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 ل الأوّل:ــصــة الفــلاصــــــخُ 
واقع المُؤسّسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية، من خلال الفصل الأوّل الموسوم تحت عُنوان 

المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بالاعتماد والعناصر الأساسية المُرتبطة بعُنصر حاولنا تحديد أىم المفاىيم 
 عمى ثلاث مباحث.

تمّ التوصل في المبحث الأوّل الّذي جاء بعُنوان ماىية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية 
سات الصغيرة ؤسّ الغرض من تحديد ووضع تعريف واضح لممُ إلى جُممة من الاستنتاجات نذكر منيا أنّ 

ييل جمع المعمومات وتوفير الإحصائيات من أجل إعداد سياسة اقتصادية فعالة توسطة يتجمى في تسوالمُ 
ومن جية أخرى تسييل عممية اتخاذ  توسطةمُ وال غيرةصال ؤسّساتخصوصا في مجال دعم قطاع المُ 

 د.جيّ الداء الأختمف أصحاب المصمحة الذي يؤثر بالإيجاب عمى تحقيق مختمف القرارات التي تيم مُ 

  توسطةوالمُ  الصغيرة ساتؤسّ لممُ وحد عوبات تحول دون وضع تعريف مُ ة عراقيل وصُ عدّ  إلا أنّ ىناك 
روع الاقتصادية بالإضافة إلى تيميش سات وكذا تنوع الفُ ؤسّ من بينيا الاختلاف في حجم وشكل المُ 

ؤوس الأموال إلى سات واعتبارىا قطاعا ثانويا فيما سبق، وتوجيو رُ ؤسّ الدولة ىذا النوع من المُ 
تبعة من صغرة وىذا راجع إلى السياسة التنموية المُ الاستثمارات الكبرى عمى حساب المشاريع المُ 

 طرف الدولة.
   ُيتصف بعدم الدقة، لأنّو يعتمد عمى وفق التشريع الجزائري توسطة سات الصغيرة والمُ ؤسّ تعريف الم

 .ستوى الاقتصاديرتبطة بالتقمبات الّتي تحدث عمى المُ معايير مالية، ىذه الأخيرة مُ 
   يُمكن التأكيد عمى دور المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من خلال التعرُّض إلى أىم ما تتسم بو من

ف يولة تكيُّ سُ وببمحمية النشاط وقمّة العمال، توسطة سات الصغيرة والمُ ؤسّ تتميّز المُ مزايا، حيث 
والمُتوسطة تُمثل وسيمة دعم لممُؤسّسات المُستيمك، وأنّ المُؤسّسات الصغيرة  الإنتاج وفق احتياجات

كبيرة الحجم وىو ما يُعرف بالمُناولة، وأنّ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تُسيّر عادة من طرف 
شخص واحد أو عدد من الأشخاص الأمر الّذي يجعل عممية التسيير والإدارة سيمة، أيضا تتميّز 

انجاز الأنشطة في وقت قصير نسبيا وكذا سُيولة  المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بالقُدرة عمى
الاتصال بالعُملاء والمُوردين وىو ما يُساىم في تحقيق الكفاءة والفاعمية، تتميّز المُؤسّسات الصغيرة 

دود ومساحات صغيرة، نظرا لعدم مكن إقامتيا ضمن حُ يُ والمُتوسطة بصغر حجم رأس مال إنشائيا، و 
 .مالة وانخفاض عدد العُ حاجتيا إلى وسائل إنتاج كثير 
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   ّسات بالتمركز، أي محدودية المساحة الّتي تنشط فييا، فيي في أغمب ؤسّ ز ىذا النوع من المُ يتمي
 .ستيمكباشرا بالمُ رتبطة ارتباطا مُ الأحيان مُ 

  سات الصغيرة ؤسّ روز المُ ناولة وسيمة فعالة لتكثيف النسيج الصناعي من خلال بُ عممية المُ  تُعتبر
 ساىمة كبيرة في تقوية ىيكل الاقتصاد الوطني.توسطة والّتي ليا مُ والمُ 
   تُؤدي المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة دورا تنمويا بالغ الأىمية من الناحية الاقتصادية وىذا من

خلال إتاحة فُرص العمل، إحداث التوازن الجيوي والجُغرافي لعممية التنمية، جذب المدخرات وتكوين 
دارية، الإبداع والابتكار والمُساىمة في نشاطات البحث والتطوير، تحقيق التكامل الكوادر الإ

الصناعي وزيادة الناتج المحمي، وغيرىا أمّا من الناحية الاجتماعية فإنّ المُؤسّسات الصغيرة 
قميل من والمُتوسطة تُعدُّ أداة لمُحاربة الفقر، المُساىمة في التوزيع العادل لمدخل، توطين السُكان والت

 اليجرة الريفية، تحقيق الاستقرار الاجتماعي، رفع مُشاركة المرأة في النشاط الاقتصادي، وغيرىا.

وضعية المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في تحت عُنوان  ءاج يذلّ الننتقل بعدىا لممبحث الثاني 
 النتائج نذكر أىمّيا:(، والّذي تمّ التوصل فيو إلى جُممة من 1011-1002الجزائر خلال الفترة )

  ّمثل الجزء الكبير في تشكيل النسيج يُ في الجزائر  قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطةأن
تنوعة )صناعة، زراعة، سات ليشمل قطاعات اقتصادية مُ ؤسّ ساتي، فقد توسع نشاط ىذه المُ ؤسّ المُ 

والمُتوسطة الركيزة الأساسية وبالتالي تُعتبر المُؤسّسات الصغيرة ، (وغيرىا خدمات، طاقة، بناء
 للاقتصاد.

  اع الخاص، بالمُقابل إنّ أغمبية المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر ىي مُؤسّسات تابعة لمقط
نسيج المن  ضئيلا جُزءا سوى سات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العام لا تُمثل نجد أنّ المؤس

 ؤسّساتي.الم
   وخوصصة  سات العامة يعود إلى عمميات إعادة ىيكمةؤسّ ساىم في تراجع المُ السبب الرئيسي الذي

 المُتعثرة.مومية سات العُ مؤسّ ال
  التوسع الكبير الّذي عرفو قطاع الصناعة التقميدية والحرف في الجزائر كان نتيجة لمبرامج الموضوعة

 الصناعة التقميدية.من طرف الدولة والّتي عممت عمى تحسين المُناخ الاستثماري في قطاع 
  في الجزائر نجد أنّ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تنشط في عدّة مجالات مُتنوّعة، فحسب معيار

طبيعة النشاط الاقتصادي لممُؤسّسات يُمكن التميّيز بين خمسة أصناف أساسية لممُؤسّسات وىي: 
 المُؤسّسات الصناعية، الفلاحية، التجارية، المالية والخدمية.
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 توسطة في الجزائر تتركز أنشطتيا في مجال قطاع الخدمات لصغيرة والمسات اجد أنّ المؤسن
 )التجارة، النقل والاتصالات، الفندقة، الخدمات المُوجية لمعائلات، المطاعم، وغيرىا(.

 أي أنّ المنطقة  ،الخاصة تتمركز في المناطق الشمالية لموطن توسطةموال غيرةصال ؤسّساتالم
 ضم أكبر عدد من المُؤسّسات.الشمالية ت

دور المؤسسات الصغيرة  :ـبوأخيرا نتطرق لمنتائج الّتي تمّ التوصّل إلييا في المبحث الثالث الموسوم 
 والمتوسطة في تنمية الاقتصاد الجزائري وفق النقاط التالية:

   ّمُساىمة القطاع الخاص عمى اعتبار أنّ تشكيل النسيج الاقتصادي يغمب عميو القطاع الخاص فإن
في توفير مناصب العمل من أجراء وأرباب العمل ىي مُساىمة فعالة وبنسب كبيرة مُقارنة بالقطاع 

 العام.
   ُفي العمالة  توسطةمُ وال غيرةصال ؤسّساتساىمة المستمر لنسب مُ عمى الرغم من التحسن الم

قارنة بالدول الأخرى، وذلك بسبب اعتماد نخفضة نوعا ما مُ الإجمالية بالجزائر، إلّا أنّيا تبقى نسب مُ 
 .ماللة غير الأجيرة أي عدم التصريح بالعُ اعمى العم توسطةموال غيرةصال ساتؤسالم
  تُؤدي المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة دورا في دعم الناتج المحمي الخام خارج المحروقات كونيا أداة

حلال الواردات.فعّالة في توسيع القاعدة الإنتاجية وتطبيق   إستراتيجية الدولة حول دعم الصادرات وا 
  تُساىم المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة التابعة لقطاع الخدمات في الجزائر بشكل كبير في تكوين

 الناتج المحمي الخام خارج المحروقات.
  م نظرا ؤسّسات الصغير والمُتوسطة من بين المصادر الحيوية في تحقيق الانتعاش واتُعتبر الم لتقدُّ

لسُيولة تكيُّفيا ومُرونتيا وتشعب فُروعيا، حيث أنّ التنوع الكبير ليذه المُؤسّسات من حيث توزيعيا 
الجغرافي ومن حيث مُزاولة أنشطتيا في مُختمف فروع النشاط الاقتصادي ساىم في تحقيق القيمة 

 المضافة خارج المحروقات.
  القيمة المُضافة مُقارنة بالقطاع العام وىذا نتيجة لييمنة المُساىمة الكبيرة لمقطاع الخاص في خمق

 القطاع الخاص عمى تشكيمة القاعدة الصناعية في الجزائر.
  يُييمن قطاع المحروقات في الجزائر عمى إجمالي الصادرات الجزائرية، وأنّ مُساىمة الصادرات خارج

 مُستمر من سنة لأخرى.ىي مُساىمة ضعيفة إلّا أنّيا في تحسن قطاع المحروقات 
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 د:ــيـهــتم

الّتي تُواجو تنمية وتطوير المُؤسّسات الصغيرة  المُشكلاتمن بين أصعب  التمويلتُعدّ عممية 
ميّز البيئة الّتي تنشط فييا ىذه المُؤسّسات، بالإضافة تُ مُستمر والتقمُّبات الّتي توسطة، نتيجة التغيّر الوالمُ 

ر المعمومات وأساليب جمعيا وتنوُّع مصادر التمويل المُتعدّدة، ممّا يُؤثر عمى عممية تحديد  إلى تطوُّ
الييكل التمويمي المُناسب والّذؼ يتوافق مع الموارد المُتاحة لدػ المُؤسّسة مع الأخذ بعين الاعتبار العوامل 

 الداخمية والخارجية الّتي من شأنيا التأثير عمى عممية اتخاذ قرارات التمويل.

توسطة، سات الصغيرة والمُ ؤسّ حدّدات التمويل التقميدؼ في المُ مُ  عنون بـ:المُ  من خلال ىذا الفصل
ختمف ق لمُ صطمح التمويل، بالإضافة إلى التطرُّ تعمقة بمُ ختمف المفاىيم الأساسية المُ سيتّم التطرق إلى مُ 

التقميدية ختمف مصادر التمويل والية يتّم تبيّين مُ طوة مُ ؤثر عمى تشكيمة الييكل التمويمي وكخُ العوامل الّتي تُ 
سة جراء ؤسّ المُ التكاليف التي تتحمميا  توسطة، وأخيرا يتّم التطرق إلىسات الصغيرة والمُ ؤسّ تاحة لممُ المُ 

 من خلال المباحث التالية:وذلك عممية التمويل 

 المبحث الأوّل: مدخل لمتمويل التقميدي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
  التقميدية في المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالمبحث الثاني: مصادر التمويل 
  :التمويل ) تكمفة الأموال( تكمفةالمبحث الثالث 
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 المبحث الأوّل: مدخل لمتمويل التقميدي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
بالغة التعقيد  عمميةالّذؼ يُعدُّ  التمويليتضمن ىذا المبحث مُختمف الجوانب المُممّة بموضوع 

وجود إدارة مالية عمى بيا توسطة، حيث يتطمب القيام والأىمية في الواقع العممي لممُؤسّسات الصغيرة والمُ 
درجة عالية من الكفاءة، فعممية التمويل تتمثل في البحث عن مصادر التمويل المُتاحة وكذا اختيار 

ي الييكل التمويمي لممُؤسّسة، وأنّ عممية اتخاذ المُناسب منيا وتحديد نسبة المزيج التمويمي المُثمى ف
 عمى وضعية المُؤسّسة.  إيجاباأو  سمباالقرارات المالية تؤثر 

 المطمب الأوّل: مفاهيم أساسية حول التمويل 
التمويل المُناسب لمُختمف المشاريع الاستثمارية، لذلك  ىيكلبناءا عمى قرار التمويل يتّم تحديد 

مُختمف المفاىيم والمُصطمحات الاقتصادية ذات الصمة بموضوع التمويل لما لو من  يتطمّب أوّلا معرفة
تأثير عمى قيمة المُؤسّسة وكذا دوره المُيم في بقاء واستمرار المُؤسّسات من عدمو، ومن ىنا نُدرج في ىذا 

 الجُزء جُممة المفاىيم التالية.

  (Financing) الفرع الأوّل: مفهوم التمويل في المؤسسات

الأموال اللّازمة والضرورية لمنشاط الاقتصادؼ، حيث تعتمد المشاريع  تدبيريُقصد بعممية التمويل 
وتغطيتيا لاحتياجاتيا التمويمية  عدم كفايتيالتمويل أنشطتيا، في حالة  الذاتيةفي الأساس عمى مواردىا 
، وليذا ينصرف المعنى العجزذا ى لسدّ من الأموال  فائضاممّن يمتمكون  غيرىااتجيت تمك المشاريع إلى 
قد يكون  (،)نقل القدرة التمويمية من فئات الفائض المالي إلى فئات العجز الماليالخاص لمتمويل إلى أنّو: 

وعمى  ،سات التمويلؤسّ ماليا كمُ  وسيطايما درة التمويمية بين مشروع وآخر، كما قد يتدخل بينىذا النقل لمقُ 
لمقيام زمة بالأموال اللّا  اريعتمك المش إمدادلمتوسطة يعني الصغيرة وا اريعالمشمكن القول أن تمويل ذلك يُ 

 (206، صفحة 2013)خبابة،  الاقتصادؼ. بنشاطيا

زء وىو جُ  ختمفة،صول عمى الأموال من مصادرىا المُ الحُ عممية عرّف التمويل عمى أنّو: ناك من يُ ىُ 
زمة لإنشاء المشاريع الاستثمارية أو المالية، حيث تقوم ىذه الأخيرة بتوفير الموارد المالية اللّا من الإدارة 
)خوني ت. قصد إنتاج السمع والخدما داميا في بناء الطاقات الإنتاجيةؤوس الأموال الجديدة واستختكوين رُ 

 (95، صفحة 2008و حساني، 

لأؼ مُؤسّسة ميما اختمف حجمُيا ونشاطيا ونوعيا،  التمويل عممية مُرتبطة بالنشاط المالييُعتبر 
ىذا عمى اعتبار أنّ أؼ مُؤسّسة ليا أصُوليا الخاصة الّتي تُولد تدفقات مالية تضمن ليا الحفاظ عمى 
مكانتيا في مُحيط الأعمال، حيث نجدُ أنّ تمويل المُؤسّسة وفق ما يُلائم وضعيتيا واحتياجاتيا يضمن ليا 
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يمتيا في السُوق وكذا الحفاظ عمى أصوليا في المُستقبل من خلال توفير رُؤوس تحقيق ىدف تعظيم ق
 (Damodaran, 2006, p. 30)أموال إضافية. 

للاستثمار بغض النظر عن تعدّد مصادر ىذا التمويل سواء  اللّازم توفير المالأؼ أنّ التمويل ىو 
، بمعنى أنّ عممية التمويل تختص بدراسة كلّ ما يتعمق برُؤوس الأموال. لخارجياأو  الذاتيالتمويل 

 (38، صفحة 2015)سمحان و العساف، 

يُمكنّنا القول أنّ عممية الحُصول عمى الأموال بيدف استخداميا في كفاية احتياجاتيا المالية وسدّ 
فإنّ عممية  الحديثةالعجز وتطوير استثماراتيا يعدّ تعريفا قاصرا يعكس نظرة تقميدية، فحسب الدراسات 

ين مُختمف مصادر التمويل ب المُفاضمةلمتمويل من خلال عممية  تحديد أفضل مصدرعمى  تُركّزالتمويل 
وأنّ التمويل  (66، صفحة 2018)العمار و غيا،  ،والتكمُفة العائدالمُتاحة مع الأخذ بعين الاعتبار دراسة 

يُعتبر مُؤشر يقيس التأثير المالي لمقرارات في الوقت الحاضر، وتتّم مُكافأة وتعويض الوقت في شكل سعر 
 (Maurel & Sentis, 2017, pp. 8-9)فائدة. 

 خُطةيُعتبر التمويل  الاقتصاديةىو الأموال الّتي تُقدّميا الإدارة، أمّا من الناحية  فالتمويل لُغة
تعتمدىا الإدارة بيدف زيادة الطاقة الإنتاجية أو إنتاج مُنتج جديد أو إعادة تنظيم أجيزتيا، حيث تنطوؼ 
ىذه الخُطة عمى جانبين: الجانب المادؼ المُتعمق بتحديد المُعدّات، التجييزات والآلات وكذا اليد العاممة 

أعمى يتضمن مصادر التمويل وتكمفتيا وكذا كيفية استخداميا حتّى تُحقق  وغيرىا والجانب المالي الّذؼ
 عائد مُمكّن.

 (Financial Resources Management) الفرع الثاني: مفهوم الإدارة المالية

في كثير من الأحيان إلّا أنّ لكلّ مُنيما استخدام   التمويل والإدارة الماليةيختمط مفيومي 
عممية الحُصول عمى الأموال من أنسب المصادر المُتاحة، بينما  يُقصد بالتمويلحيث وتعريف خاص بو، 

، بالإضافة أنسب المصادر وحُسن إدارتيا واستخداميامن  الأموالعمى  الحُصوليُقصد بالإدارة المالية 
، 2014)معلا،  .إلى التخطيط والرقابة المالية أؼ قيام الإدارة المالية بتسيير كلّ النواحي المالية لممُؤسّسة

 (32صفحة 

من الأموال الكافية  توفير من خلال الحرص عمى بإدارة مصادر التمويلالإدارة المالية  تقوم
المصدر التمويمي المُناسب )سواء كان مصدر تمويمي داخمي أو خارجي وسواء كانت مصادر تمويل 

أو الخدمات  للإنفاق عمى إنتاج السمع ناسبةحدّدة وبالتكمفة المُ المواعيد المُ في طويمة أو قصيرة الأجل( 
اتخاذ مجموعة من تقوم بفيي عمى التدفقات النقدية،  الرقابةمارسة ، بالإضافة إلى مُ بأقل تكمفة مُمكنة

 (19، صفحة 2008)عباس،  القرارات المالية تتمثّل في:
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 القرارات المتعمقة بالاستثمار واختيار المشاريع والمفاضمة بينيا؛ 
 القرارات المتعمقة بسياسة توزيع الأرباح؛ 
  ُثمى.القرارات المتعمقة بتحديد مصادر التمويل الم 

)التدفقات  بتنظيم حركة الأمواليُمكنّنا القول أنّ الإدارة المالية تتمثل في الوظيفة المالية الّتي تيتم 
(، من أجل تحقيق أىداف المُؤسّسة والوفاء بالالتزامات المالية المُترتبة عمييا في الداخمة والخارجةدية النق

 .†أو حقيقيا *فنياسواء كان  العُسر الماليفي حالة  الوُقوعالمُؤسّسة  تتجنبالوقت المُحدّد حتّى 

 (Financial Needs) الفرع الثالث: مفهوم الاحتياج التمويمي

الّتي تتحمّميا المُؤسّسة خلال مُختمف مراحل حياتيا،  النفقاتيُقصد بالاحتياج التمويمي مُختمف 
حيث تبدأ الحاجة لمتمويل منذ ولادتيا )نشأتيا وبداية تأسيسيا وتكوينيا( إلى مرحمة نُموىا وتوسعيا إلى 

 مرحمة نضوجيا واستقرارىا إلى غاية تدىورىا وتراجعيا.

لتمويمي عمى تحديد المبالغ المالية اللّازمة لكلّ من رأس المال الاستثمارؼ )الثابت( يعتمد الاحتياج ا
 الضرورةورأس المال العامل )التشغيمي( وىو ما يُعرف برأس المال المطموب لإقامة المشروع، حيث أنّ 

ون استغلال دفي تقدير الاحتياجات التمويمية لممُؤسّسة حتّى لا تبقى الأموال  عدم المُبالغةتقتضي 
شديد   بتحفعوتقتضي الضرورة أيضا عدم تقدير الاحتياجات  كفء وفعّال،وتضمن استخداميا بشكل 

-257، الصفحات 2009)الغالبي، . صُعوبات ماليةالمُؤسّسة  تُواجومن الحاجة الفعمية حتّى لا وأقل 
259) 

رأس المال نّ الاحتياجات المالية تتمثل في استخدامات أموال المشروع والّتي تنقسم إلى إ
( الّذؼ يشمل تكاليف شراء الأراضي والمباني، تكاليف شراء الآلات Investment Capital) الاستثمارؼ 

 Operating)العامل( ) رأس المال التشغيميوالمُعدّات، تكاليف شراء التجييزات والأثاث، بالإضافة إلى 

Capital الّذؼ يشمل تكمفة المواد الأولية ومُستمزمات العممية الإنتاجية، الرواتب والأجور، مُختمف )

                                                           
( حالة عدم توفر نقد جاىز يكفي لسدّ وتغطية احتياجات المُؤسّسة TechnicalInsolvencyنعني بالعُسر المالي الفني ) *

 حتياجاتيا والوفاء بالتزاماتيا. ، وبعدىا تستطيع المُؤسّسة سداد امُؤقتةلفترة 
تكون القيمة السُوقية لجميع موجودات المُؤسّسة لا تكفي ( يحدث عندما RealInsolvencyأمّا العُسر المالي الحقيقي )†

لموفاء بالتزاماتيا المالية، حتّى لو أعُطيت المُؤسّسة الوقت الكافي لبيع موجوداتيا فإنّيا لن تستطيع سداد كافة التزاماتيا 
 المالية.
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الشكل المُوالي  (385، صفحة 2014)كافي،  ء والإيجار وغيرىا(،التكاليف الإدارية )الكيرباء والما
 في المُؤسّسة. ودورة الاستغلال دورة الاستثمار بين العلاقةيُوضح 

 العلاقة بين دورة الاستثمار ودورة الاستغلال في المؤسسة: (01الشكل رقم )

 
 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى:المصدر

Bruno Solnik, Gestion Financière, 6
e,
 édition, Dunod, Paris, France, 2001, P 12. 

تتوافق مع جميع العمميات  الدورة المالية لممُؤسّسةيتضح أنّ ( 10)بالاعتماد عمى الشكل رقم 
يُمكنّنا المالية لممُؤسّسة والمُتعمقة بعمميات التسوية، التحصيل، التمويل وعمميات توزيع الأرباح، حيث 

رية والمُرتبطة ارتباطا مُباشرا القول أنّ الاحتياج التمويمي لممُؤسّسة يتمثل في مُختمف الاحتياجات الضرو 
والاحتياج التمويمي  الاستثماربين الاحتياج التمويمي لدورة  التمييز ويُمكنّنابالنشاط الرئيسي لممُؤسّسة، 

 عمى النحو التالي: الاستغلاللدورة 
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 أوّلا: الاحتياج التمويمي لدورة الاستغلال )الاحتياجات المالية قصيرة الأجل(

إلى الّتي تمّ شراؤىا تحويل المواد لممُؤسّسة، أؼ عممية  الإنتاجي طالنشا مع الاستغلالدورة تتوافق 
أو تامة الصُنع والّتي تُباع لمعُملاء، حيث تتطمب استغلال ات نيائية سواء كانت نصف مُصنعة مُنتج

الأصول الثابتة والموارد البشرية من أجل تنفيذ عمميات الإنتاج، أؼ استغلال المواد الأولية، العمالة، رأس 
 (Bruno, 2001, p. 12)المال الإنتاجي ومُختمف الموارد من أجل ضمان المبيعات. 

 بالتفاوتوىي مُرتبطة  التمويلإلى  حاجةعن دورة التشغيل )شراء، إنتاج، بيع( في المُؤسّسة  يتولد
 الدخلالموجودة بين  الفجوةأؼ تنتج احتياجات التمويل من خلال  الإيرادات والنفقاتبين  الطبيعي

أؼ الفرق بين الأصول التشغيمية )الاستخدامات( والتزامات التشغيل )الموارد(، تُسمى  ومصاريف التشغيل
 (Damodaran, 2006, p. 537)احتياجات دورة استغلال المُؤسّسة باحتياج رأس المال العامل. 

، حيث أنّ أوّل مرحمة في ىذه الدورة ىي بدورة الإنتاجأيضا  )الاستغلال( التشغيليُطمق عمى دورة 
عممية شراء المواد الأولية ليتّم بعدىا تخزينيا، ثمّ تحويميا إلى مُنتجات نيائية باستعمال الآلات ومُشاركة 
العمال، ثمّ القيام بعممية تخزين ىذه المُنتجات تامة الصُنع ليتّم بعدىا بيعيا وىي آخر مرحمة في دورة 

 (Griffiths, 1996, p. 12)الاستغلال. 

خلال  لتغطية احتياجاتياالّتي تحتاجيا المُؤسّسة  لدورة الاستغلال الأمواليُقصد بالاحتياج التمويمي 
، حيث ينشأ دورة الاستغلال )دورة التشغيل( ويُمثل العجز في تمويل الأصول الجارية خارج الخزينة

الّتي توجد بين عمميات الشراء والبيع وعمميات  الفوارق الزمنيةالاحتياج التمويمي لدورة الاستغلال عن 
تُؤدؼ عناصر الأصول الجارية إلى نُشوء احتياجات إلى التمويل، بينما تعمقة بيا، حيث التسويات المُ 

التمويمي ي أغمب الأحيان نجد أنّ الاحتياج ففتُؤدؼ عناصر الخُصوم الجارية إلى نُشوء موارد تمويمية، 
 .دورة الاستغلالآلية عمل يُوضح الشكل المُوالي و  (17، صفحة 2022)سلامة،  يفوق الموارد التمويمية،
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 دورة الاستغلالمراحل  (:11الشكل رقم )

 
 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر

Jean-Guy Degos, Stéphane Griffiths, Gestion Financière : De l’analyse à la stratégie, 

Eyrolles édition, Paris, France, 2011, P 17. 

بالاعتماد عمى الشكل أعلاه، يتضح أنّ عمميات دورة الاستغلال ىي مُختمف الأنشطة الّتي تسمح 
مية بترتيب وتكرار، حيث تقوم المُؤسّسة بشراء المواد الخام وتخزينيا لممُؤسّسة بمُزاولة وتنفيذ أعماليا اليو 

ثمّ دمجيا وتجميعيا من أجل تحويميا )عممية الإنتاج(، حيث يقوم بيذه الأنشطة والعمميات كلّ من 
العمال، الفنيين والمُدراء وغيرىم بالإضافة إلى استغلال مُختمف المُعدّات والآلات والتجييزات من أجل 

بعدىا تقوم المُؤسّسة بتخزين البضائع والسمع  (Degos & Griffiths, 2011, p. 16)ممية الإنتاجية، الع
والمنتجات في شكميا النيائي سواء كانت منتجات تامة الصنع أو نصف مُصنعة، لتأتي بعد ذلك عممية 

 يمة المبيعات، وىكذا تتّم دورة الاستغلال في كلّ مرّة.البيع وتسميميا لمعُملاء من أجل تحصيل ق

 ثانيا: الاحتياج التمويمي لدورة الاستثمار )الاحتياجات المالية طويمة الأجل(

جميع استثمارات المُؤسّسة )الأصول الثابتة( من  استغلال واستخدامفي عممية  الاستثمارتتمثل دورة 
أجل القيام بنشاطيا الرئيسي )الإنتاج(، سواء كانت ىذه الاستثمارات أصول مادية )ممموسة وعينية( مثل 
الأراضي، المباني، المُعدّات، الآلات وغيرىا، أو أصول معنوية )غير ممموسة( مثل براءات الاختراع، 

 (Bruno, 2001, p. 12)ام المعمومات وغيرىا(. شُيرة المحل، برامج ونظ

 الأصولعمى  تُنفق لمحُصولالّتي في مُختمف النفقات يتمثل  الاحتياج التمويمي لدورة الاستثمار أمّا
، صفحة 2013)الشواورة، لقُدرة الإنتاجية للأصول الثابتة، ، أو تمك الّتي تزيد من االدوامالّتي ليا صفة 

حيث يتعيّن عمى المُؤسّسة القيام باستثمارات ذات طبيعة مُتنوعة تتوافق مع أىداف مُتعدّدة بيدف  (60
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التوسُع من خلال زيادة مرافقيا،  ضمان بقائيا وذلك من خلال تجديد المُعدّات والآلات وتطويرىا وحتّى
(Guenni, 2017, pp. 27-28)  يُوضح آلية عمل دورة الاستثمار.الشكل المُوالي و 

 دورة الاستثمارمراحل  (:01الشكل رقم )

 
 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر

Jean-Guy Degos, Stéphane Griffiths, Gestion Financière : De l’analyse à la stratégie, 

Eyrolles édition, Paris, France, 2011, P 18. 

نشاطات جديدة أو  استحداثالأصول في إطار  اقتناءبمُختمف نفقات  تتعمق نفقات الاستثمارإذن 
 .قدرات الإنتاج أو المُساىمة النقدية أو العينية في رأس مال المُؤسّسة توسيع

يُقصد بالاستثمار ذلك النشاط الّذؼ يترتب عميو القيام بخمق طاقة جديدة لممُؤسّسة من خلال إضافة 
، 2014)ىوام و باؼ يزيد، وحدات إنتاجية جديدة أو استبدال الأصول الحالية بأصول أكثر كفاءة وطاقة. 

 (137صفحة 

فقات نقدية غرض توليد تدنفقة تُصرف بكلّ عمى أنّو  الماليةمن الناحية  الاستثمارب أيضا يُقصد
 تكوينيُمثل الاستثمار  الاقتصاديةوتُساىم في رفع القيمة السُوقية لممُؤسّسة، أمّا من الناحية  مُستقبمية

ضرورؼ لتحريك وظيفة الإنتاج خلال دورة الاستغلال، حيث يتكون رأس المال  لرأس مال إنتاجي
تاجي من الأصول المادية الأساسية الّتي تتقادم مع مُرور الوقت ويتّم التخمي عنيا عندما تُصبح لا الإن

 (4، صفحة 2018-2017)حركاتي، تُمثل أؼ منفعة اقتصادية. 
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 (Financing Decisionالفرع الرابع: مفهوم القرار التمويمي )

في المُؤسّسة وىو من  بصياغة الييكل التمويميمُختمف القرارات الّتي تتعمّق ب قرار التمويل يتعمق
أصعب الميام الّتي تقوم بيا الإدارة المالية من أجل اختيار ىيكل التمويل الأمثل الّذؼ يسمح بتعظيم ثروة 

 (242، صفحة 2017و بوعافية،  )زىواني، وصيف،المُلاك أو تعظيم القيمة السُوقية لمسيم. 

، بحيث تتحقق بتحديد وصياغة الييكل التمويمي الأمثلذلك القرار الّذؼ يتعمق  قرار التمويليُعتبر 
أمثمية الييكل التمويمي في المُؤسّسة من خلال التعرّف عمى عناصر المزيج الأمثل لمصادر تمويل 

مُؤسّسة، ولا يتحقق ىذا إلّا بعد تعظيم ثروة المُلاك أو الاستثمارات ونسب كلّ منيا في ىيكل تمويل ال
مفة عناصر المزيج التمويمي. تعظيم القيمة السُوقية لمسيم، وذلك من خلال تحقيق الحد الأدنى لتُك

 (58، صفحة 2006)الزبيدؼ، 

يتوجب عمى المُدير المالي عند اتخاذ القرار التمويمي التأكد من أنّ الأموال المطموبة يُمكن توفيرىا 
)بن النوار و غالم، ، ويُمكن استثمارىا في المجالات الأكثر فائدة. الوقت المُناسب وبأقل تكمفة مُمكنةفي 

 (481، صفحة 2021

يُمكنّنا القول أنّ القرار التمويمي يتعمق بصياغة الييكل التمويمي لممُؤسّسة من خلال اختيار إذن 
ىيكل التمويل الأمثل الّذؼ من شأنو تحقيق ىدف تعظيم ثروة المٌلاك، فيو من أصعب الميام الّتي يقوم 

 الي عمى مُستوػ الإدارة المالية.بيا المُدير الم

 (The Financial Structure) التمويمي الفرع الخامس: مفهوم الهيكل

ؤثر الييكل التمويمي وكفاءتيا، حيث يُ  سةؤسّ قيمة المُ مع  باشرمُ بشكل  الييكل التمويميمفيوم  يرتبط
عميو  جرُ الّذؼ ين   المالي سرالعُ في  وعياقُ عدم وُ الّذؼ يضمن ليا  الجانب الماليسة من ؤسّ المُ  استقرارعمى 

سة، ؤسّ عتبر من أىم القضايا الّتي ييتم بيا أصحاب المصالح داخل المُ لذا يُ ، للإفلاسسة ؤسّ تعرض المُ 
، وقد عرّف مفيوم الييكل المالي العديد من إلى حدودىا الدنيا إلى تخفيض التكاليفييدف بشكل أساسي 

من  ختمف موجوداتياسة بتمويل مُ ؤسّ ( عمى أنّو: طريقة قيام المُ Martianالباحثين والمختصين إذ عرّفو )
سة عمى ؤسّ ( بأنّو تشكيمة المصادر الّتي حصمت منيا المُ Gitmanموارد خارجية وداخمية، كما عرّفو )

ن منيا جانب المطموبات، أموال بيدف تمويل استثماراتيا ومن ثمّ فإنّو يتضمن كافة العناصر الّتي يتكوّ 
 (22، صفحة 2015)صبيحة،  الأجل. سواء كانت العناصر طويمة الأجل أو قصيرة

سة الّتي تعكس المصادر ؤسّ النسبة التمويمية لممُ  مفيوم الييكل التمويمي عمى أنّو مكن الإشارة إلىيُ 
وأنّو مجموعة القرارات الّتي تتعمق بطريقة الحصول عمى الأموال  سةؤسّ ختمف أصول المُ التمويمية لمُ 
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المُؤسّسة وكذا عممية تحديد التوليفة المُناسبة من مصادر التمويل المُتاحة اللّازمة لتمويل استثمارات 
 (81، صفحة 2021)عبو و عبو،  .)المزيج التمويمي( لتغطية مُختمف الاحتياجات التمويمية

مكن در التمويل الّتي يُ ختمف التوليفات من مصار عن مُ عبّ يتضح ممّا تقدّم بأنّ الييكل التمويمي يُ 
ن عن عيّ وفرىا مصدر تمويمي مُ مكن أن يُ ختمف المزايا الّتي يُ فاضمة بينيا للاستفادة من مُ سة المُ ؤسّ لممُ 

متمكة ختمفة )أموال مُ مصدر تمويمي آخر، أؼ أنّ الييكل التمويمي يشمل كافة مصادر التمويل بأنواعيا المُ 
 طويمة وقصيرة الأجل(.ختمفة )أموال قترضة( وبآجاليا المُ ومُ 

، حيث (Capital Structure) ىيكل رأس المالتجدر الإشارة إلى وُجود مُصطمح مالي آخر ىو 
تشكيمة المصادر طويمة الأجل الّتي حصمت منيا المُؤسّسة عمى الأموال بيدف تمويل  يُعنى بو

الّتي يتكوّن منيا جانب الخُصوم  الدائمةاستثماراتيا، حيث يتضمن ىيكل رأس المال كافة رُؤوس الأموال 
 (192، صفحة 2018)دلفوف،  .ازة، السندات والأرباح المُحتجزةمثل الأسيم العادية والأسيم المُمت

فيو يقيس درجة توافر الأموال لتغطية إجمالي  نمط التمويل الإجمالييبيّن ىيكل التمويل 
 (87، صفحة 2014)عادلة، الموجودات أؼ أنّ: 

 ىيكل التمويل = إجمالي المطموبات = ىيكل رأس المال + المطموبات المتداولة
من الييكل التمويمي عمى اعتبار  زءجُ من وجية نظر الباحث يُمكنّنا القول أنّ ىيكل رأس المال ىو 

أنّ ىيكل التمويل يُمثل الجانب الأيسر من الميزانية الّذؼ يتضمن الخصوم قصيرة وطويمة الأجل، وأنّ 
ىيكل رأس المال يتضمن مصادر التمويل طويمة الأجل والمُتمثمة في القُروض طويمة الأجل الّتي تحصل 

مكية الّتي تتمثل في رأس المال المدفوع والأرباح المُحتجزة عمييا المُؤسّسات من البُنوك، وحُقوق الم
 والاحتياطات.

 (Optimum Capital Structure)الفرع السادس: مفهوم الهيكل التمويمي الأمثل 

ل عدّ الّذؼ يجعل المُ  قترضمتمك والمُ المُ قصد بالييكل التمويمي الأمثل ذلك المزيج من التمويل يُ 
سة من تحقيق ذلك تمكنت من تحقيق ؤسّ ، وفي حالة تمكن المُ مكنفي أدنى حدّ مُ الموزون لتكمفة التمويل 

 (310، صفحة 2013)العامرؼ، الإدارة المالية الحديثة،  .المُلاك تعظيم ثروةىدف 

 متمكةالمُ التمويمي من الأموال  المزيجىو ذلك  الأمثلنا القول بأنّ الييكل التمويمي مكنّ بعبارة أخرػ يُ 
لاك من أؼ تعظيم ثروة المُ  سةؤسّ تعظيم قيمة المُ ىدف  تحقيقالّذؼ يتّم من خلالو  قترضةالمُ والأموال 

 (341، صفحة 2009)النعيمي و التميمي، الإدارة المالية المتقدمة،  .المُؤسّسةخلال تعظيم ربحية 
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بشكل  وازنةالمُ عمييا  الأمثل وجبالييكل التمويمي  تركيبةصول إلى سة من الوُ ؤسّ ن المُ تتمكّ حتّى 
)بن زعمية،  سة.قيمة المؤس تعظيممن أجل تحقيق المُرتبطة بيا  والمخاطر عوائد التمويلبين  ستمرمُ 

 (153، صفحة 2021حريرؼ، و بن يحيى، 

 التوليفة التمويميةصطمح الييكل التمويمي الأمثل )أمثمية الييكل التمويمي( إلى تمك مُ  شيرإذن يُ 
بين التكاليف المترتبة  إحداث توازن عمييا  يترتب)مزيج بين الأموال الخاصة والأموال المقترضة( الّتي 

 جوء إلى الاقتراض بيدف تعظيم قيمة المؤسسة.عن عممية الاقتراض ومزايا المُ 

 (Risk and Return) خاطرةالسابع: العائد والمالفرع 

من أصعب الميام الّتي تتولاىا الإدارة المالية عممية اتخاذ القرارات سواء ما تعمق بالاستثمار أو 
التمويل أو توزيع الأرباح، فعممية اتخاذ القرار لا بد أن يرافقيا التحديد الجيّد لمتكمفة الّتي ستترتب عن 

سة جراء اتخاذىا ذلك القرار، أمّا بالنسبة ؤسّ أيضا تقدير المنافع الّتي ستستفيد منيا المُ اتخاذ ىذا القرار و 
 .باللاتأكدالناجمة عن اتخاذ القرار فيي تتميّز  لدرجة المُخاطرة والعوائد

( تُستخدم في أغمب الأحيان Uncertainty) واللاتأكد( Risk) المُخاطرةنجدُ أنّ مصطمحي 
ما  باللاتأكد عدم معرفةبين المصطمحين، حيث نعني  اختلافلمتعبير عن المعنى نفسو، إلّا أنّ ىناك 

الموجود، أؼ أنّ  مقدار درجة اللاتأكدتعني  المُخاطرة، في حين أنّ مُصطمح المُستقبلفي  سيحدثالّذؼ 
، صفحة 2011)النعيمي و آخرون، الإدارة المالية: النظرية والتطبيق،  المُخاطرة ىي درجة اللاتأكد.

135) 

، وىي احتمال اختلاف العائد خسارة مالية تكبدصطمح المُخاطرة عمى أنّيا ىناك من يُشير إلى مُ 
يُمكن و  (101، صفحة 2009الإدارة المالية المتقدمة، )النعيمي و التميمي، المُتحقق عن العائد المُتوقع. 

( المُتعمقة بعممية الاستثمار، Losses) الخسارة( أو Variability) التذبذبحالة  ىيالمُخاطرة  القول أنّ 
 . المُتوقعمن العائد  أقّلالّذؼ يحصل عميو المُستثمر  الفعميأؼ عندما يكون العائد 

لمقرارات المالية، أؼ أنّ عممية  احتمال تقمب العوائد المُستقبميةيُمّكن الإشارة بأنّ المُخاطرة ىي 
اتخاذ القرارات المالية المُتعمقة بالتمويل تُؤثر في احتمال تقمب وتغيّر العوائد الّتي تُحققيا المُؤسّسة، ويُمكن 

في كفاية المُؤسّسة عمى تغطية التزاماتيا التشغيمية  أكددرجة اللاتأنّيا  الرافعةالإشارة لممُخاطرة في مجال 
وكذا المالية، ويُمكن تعريف المُخاطرة كذلك عمى أنّيا احتمال اختلاف العائد المُتحقق عن العائد المُتوقع 

 (35، صفحة 2010)العامرؼ م.، من الاستثمارات. 

فترة خلال  المُستثمرالّذؼ يحصل عميو  التدفق النقدؼ الحقيقيفيُقصد بو حقق المُ أمّا بالنسبة لمعائد 
 (128، صفحة 2014)حداد، . زمنية مُعينة
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الّتي يحصل عمييا المُستثمر  المُكافأة( عمى أنّو Return Conceptىناك من يُعرّف العائد )
لرأس مال المُستثمر، بمعنى أنّ العائد يُمثل التدفقات  والمخاطر المُحتممةفترة الانتظار عن  تعويضا

 مُدّةفي رأس مال المشروع الاستثمارؼ ويكون ىذا خلال  قابل توظيف أموالومُ النقدية المُتحققة لممُستثمر 
 (90، صفحة 2009)النعيمي و التميمي، الإدارة المالية المتقدمة، . مُحدّدة

المُستثمر نتيجة لاستثمار أموالو  يُحققّوالّذؼ  الكسب الصافيأيضا عمى أنّو  العائدويُمكن تعريف 
 (82، صفحة 2011)عطا الله، ،†رأسمالياأو عائدا  *جاريامُعينة، حيث يُمكن أن يكون العائد  دّةمُ خلال 
 الخطربين  موائمةتحقيق ضرورة تنطوؼ عممية اتخاذ القرار المالي بخصوص الييكل المالي عمى حيث 
 .والعائد

العلاقة الّتي تربط المخاطر بالعوائد تتمثل في أنّ المخاطر ىي الّتي تدفع المُستثمرين لطمب 
ذات  استثمارات ( تكُون في شكل عوائد إضافية نتيجة لإقباليم عمى اقتناءRisk Premiumتعويضات )

 (157، صفحة 2010)عيود، . درجات مُرتفعة من المخاطرة

المتعمقة بنشاط المؤسسة  التمويل التقميدي قرار المطمب الثاني: العوامل المؤثرة عمى
 ونتائج أعمالها 

نشاط بؤثر عمى القرارات الخاصة بتشكيل الييكل المالي، الّتي تتعمق وجد عدّة عوامل أساسية تُ تُ 
مر ، نسبة توزيع الأرباح، عُ يولةمن بين ىذه العوامل نجد الربحية، معدّل النمو، السُ سة ونتائج أدائيا ؤسّ المُ 

 ناقشة ىذه العوامل.زء مُ المُؤسّسة، الرفع، مدػ استقرار المبيعات، سيتّمُ في ىذا الجُ 

 (Profitability) : الربحيةالأوّلالفرع 

تُعرّف عمى أنّيا نسبة من الأرباح قبل الضرائب والفوائد والاىتلاك إلى ، نسبيصطمح الربحية مُ 
 & Guihai). فيي تُمثل نسبة الأرباح الصافية وقيمة الإنتاج في المشاريع الصناعية إجمالي الأصول،

Frank M, 2006, p. 17) 

                                                           
ثمار ) أؼ مدّة الاحتفاظ بالورقة المالية لحين يُقصد بالعائد الجارؼ ذلك العائد الّذؼ يحصل عميو المُستثمر خلال مدّة الاست*

 ت الأرباح للأسيم الّتي يمتمكيا.تاريخ الاستحقاق( من التدفقات النقدية الناتجة عن توزيعا
أمّا العائد الرأسمالي يُقصد بو العائد الّذؼ يتحقق نتيجة تغيّر القيمة السوقية لمورقة المالية خلال فترة احتفاظ المُستثمر بيذه †

 الورقة.
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المُؤسّسة، حسب الباحث عمر بن دادة فإنّ الربحية ىي اليدف الأساسي الّذؼ أنشأت من أجمو 
تُفضل المصادر التمويمية الّتي تُحقّق ىدف وىي أساس بقائيا واستمرارىا، عمى اعتبار أنّ المُؤسّسات 

 (22، صفحة 2020-2019)بن دادة، . المُؤسّسةتعظيم قيمة 

الربحية ىي أحد المُتغيّرات الّتي ليا عدّة تفسيرات عمى المُستوػ النظرؼ، ومثال ذلك نظرية التوازن 
الّتي تُشير إلى وُجُود علاقة مُباشرة بين الربحية والرافعة المالية، عمى اعتبار أنّ المُؤسّسات الّتي تُحقّق 

ب المزايا الضريبية الّتي تُوفرىا(. باحتياجاتيا عن طريق الاقتراض )بسنسبة ربحية عالية تُفضل تمويل 
(Amara, 31, p. 80) 

سة، حيث نجد ؤسّ ؤشرات الّتي ييتم بيا العديد من الأطراف ذات الصمة بالمُ عتبر الربحية من المُ تُ 
تيتم بنسبة الربحية لأنّيا تقيس نتيجة أعمال المشروع وكفاءة السياسات والقرارات الاستثمارية  الإدارةأنّ 

لمعرفة مستوػ العائد  أخرػ  جية من ستثمرون المُ ، وييتم بيا اتخاذىا من طرف الإدارة العميا الّتي تمّ 
ؤشر لضمان تحصيل ارىا مُ ييتمون بيذه النسبة باعتب قرضون المُ  وكذاستثمرة، حقق عمى أمواليم المُ المُ 
درة المشروع عمى تسديد الالتزامات وخدمة ؤشر لمدػ قُ عتبر مُ يون طويمة الأجل، وكذا تُ يون خاصة الدُ الدُ 
 (105، صفحة 2009)آل شبيب،  حدّد.يون من أقساط وفوائد في وقتيا المُ الدُ 

 .Recroix, 2022, p)عمى تحقيق الأرباح من نشاطيا الرئيسي،  قُدرة المُؤسّسةتعكس الربحية 
ىي الثمار المُحصل عمييا نتيجة نشاط العمميات المُتسمسمة، فقد تكون ىذه  تتمثلرباح أمّا الأ (97

 (146، صفحة 2008)تونسي، الأرباح قابمة لمتوزيع وقد تكون غير قابمة كمّيا لمتوزيع. 

الاستثمارية والتشغيمية سياسات إدارة المُؤسّسة  كفاءةكم عمى مدػ تُعدُّ الربحية مقياسا لمحُ 
 *الإيرادية ةوّ القُ سة من خلال ؤسّ ، حيث تعكس أداءىا الكُمي، ويُقاس مستوػ الربحية في المُ والتمويمية

 (45-44، الصفحات 2013)الشواورة، . †الربح ىامش)العائد عمى إجمالي الأصول( ومن خلال 

 

 
                                                           

( عمى أنّيا قدرة الاستثمار أو التمويل عمى تحقيق عائد نتيجة لاستخدامو في Earnings Powerالقوّة الإيرادية )يُقصد ب*
المُؤسّسة، أؼ مدػ قُدرة المُؤسّسة عمى تحقيق الأرباح نتيجة لاستخدام موجوداتيا وخصوميا وحقوق الممكية في نشاطيا 

 اءة الإدارة في استخدام مواردىا.أنّ الربحية أداة لقياس كف الّذؼ وُجدت من أجمو، بمعنى
ىامش الربح فيو عن مدػ قُدرة المبيعات عمى توليد الأرباح، أؼ ىو عبارة عن مقدار الربح الّذؼ يُحققو كل دينار  يُعبر†

 من المبيعات.
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 (Growth Rate) : معدّل النموالفرع الثاني

روض( )التمويل عن طريق القُ  الاستدانةرىا تعتمد عمى موىا وتطوُّ سات الّتي تتميّز بسرعة نُ ؤسّ المُ 
، بالإضافة إلى أنّ تكاليف التمويل عن طريق الأسيم أكبر من تكاليف التمويل عن طريق كبيربشكل 

سات ؤسّ سات عمى زيادة الاعتماد عمى الاقتراض، من جية أخرػ نجد أنّ المُ ؤسّ يون ىذا ما يشجع المُ الدُ 
رط عمى الاقتراض، ىذا الأمر قد يقمل جراء اعتمادىا المف مخاطر أكبرواجو مو السريع قد تُ ز بالنُ الّتي تتميّ 

)النعيمي و الخرشة، أساسيات في الإدارة المالية،  يون.جوء إلى التمويل عن طريق الدُ من رغبتيا في المُّ 
2007) 

ؤشرات دات الييكل المالي وأثره عمى مُ حدّ اختيار مُ في دراستو حول  أحمد شرحبيل ثحابلا فقد أشار
أنّو حسب نظرية الإفلاس والوكالة فإنّو تُوجد علاقة عكسية بين مُعدّل نُمو المُؤسّسة ومُعدّل  الأداء

لمُّجُوء إلى الاستدانة الاستدانة، وفقا لنظرية الإفلاس وأمام وُجُود إمكانية لمنُمو فإنّو يتوقع عُزُوف المُؤسّسة 
لتصفية، ووفقا لنظرية الوكالة فوُجُود إمكانية عمى اعتبار أنّ قيمة الأصُول تكُون شبو معدُومة في حالة ا

لمنُمو يجعل مصالح جميع الأطراف مُتماثمة وبالتالي تفصيل التمويل عن طريق الأموال الخاصة، وفي 
، صفحة 2014-2013)شرحبيل و أحمد، حالة غياب إمكانية النُمو تُصبح المديونية الاختيار الأحسن. 

34) 

 مصادر تستطيع الاعتماد عمى دون مُبالغةالنُمو المُرتفعة  مُعدّلاتيُمكنّنا القول أنّ المُؤسّسات ذات 
حيث أنّ احتياجاتيا التمويمية تكُون )الاقتراض( لتمويل مشاريعيا التوسيعية كبيربشكل ة التمويل الخارجي

كبيرة بالمُقابل نجد أنّ الدُيُون ىي أقل حساسية لعدم تماثل المعمُومات وبالتالي المُّجُوء للاقتراض من أجل 
ت ذات مُقارنة بالمُؤسّساتغطية احتياجاتيا التمويمية، نجد أنّ ىيكميا المالي يتميّز بارتفاع نسبة الاقتراض 

 و المُنخفضة، وىذا وفقا لنظرية الالتقاط التدريجي لمصادر التمويل.مُعدّلات النُم

 (Liquidity) : السيولةالفرع الثالث

، آجال استحقاقياالأجل عند  واجية التزاماتيا قصيرةمُ سة عمى ؤسّ المُ  درةقُ يولة عن مدػ تُعبّر السُ 
(Recroix, 2022, p. 257)  وذلك من خلال التدفق النقدؼ العادؼ الناتج من المبيعات وتحصيل الذمم

صول عمى النقدية الجاىزة من المصادر الأخرػ بالدرجة بالدرجة الأولى، وأيضا من خلال عممية الحُ 
الثانية، بالإضافة إلى تحويل بعض الموجودات إلى نقدية جاىزة خلال فترة قصيرة دون الإنقاص من 

 (31، صفحة 2012)حيدر، ون خسارة. قيمتيا أؼ د

حيث نُميّز ، حيث يعني النقد الجاىز صافي التدفق النقدؼ، النقد الجاىزالسُيولة عن تُعبّر  أيضا
تعني وجود أموال سائمة )نقد وشبو نقد( تكفي لتغطية وسدّ احتياجاتيا والتزاماتيا والّتي سيولة المُؤسّسة بين 
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يولة الأصل سُ ونُميّز بين في الوقت المناسب، وكذا مواجية الحالات الطارئة وتحريك دورتيا التشغيمية، 
، 2014)حداد، يولة تحويل الأصل إلى نقدية جاىزة دون خسائر )نقص القيمة(. رعة وسُ تعني سُ  الّتي

 (21-20الصفحات 

لتمويل نفقات تشغيل المُؤسّسة وضمان  كافية ومُتاحةأموال  توليدتُمثّل سُيُولة المُؤسّسة إمكانية 
 (Coster, 2009, p. 110)استثمارىا. 

ىيكل رأس المال ىُو تأثير مُزدوج )علاقة مُوجبة أو سالبة(، فمن جية تظير إنّ تأثير السُيُولة عمى 
العلاقة المُوجبة بين السُيُولة ونسبة الدُيُون عندما تتمتّع المُؤسّسات بدرجة سُيُولة عالية، ىذا يعني أنّ 

ومن جية أخرػ ، لممُؤسّسة القُدرة عمى الوفاء بالالتزامات قصيرة، الأمر الّذؼ يُسيل عمييا الاقتراض
تظير العلاقة العكسية بين السُيُولة ونسبة الدُيُون في ظل عدم تماثل المعمُومات المُتوافرة لممُؤسّسات، فقد 
تستخدم المُؤسّسات الّتي تتمتّع بدرجة سُيُولة عالية ىذه السُيُولة من أجل تمويل استثمارتيا، وبالتالي تقّل 

 (36، صفحة 2014-2013)شرحبيل و أحمد، نسبة الدُيُون لدييا. 

(، فقد أشار إلى أنّ لمُتغيّر السُيُولة تأثير في كلا الاتجاىين Nabil Khouriحسب الباحث )
)إيجابي وسمبي(، وىذا ما يُوافق نظرية الترتيب السُممي لمصادر التمويل، وما يُمكن قولُو حول مُستوػ 

ن أقّل. الاستدانة لممُؤسّسات، فإنّ المُؤسّسات الّتي تتمتّع بدرجات سُيُولة عالية نجد أنّ لدييا مُستوػ دُيُو 
(Khouri, 2022, p. 08) 

عمى توفير  القُدرةالأموال عند الحاجة إلييا، وىي  تتوافريولة ىي أن أنّ السُ إذن يُمكنّنا القول 
بعض الموجودات  تحويلالالتزامات عند استحقاقيا، وىي القُدرة عمى  المُناسبة لمُواجيةالأموال بالتكمفة 

 مُيمة. خسارةدون  قصيرةإلى نقد جاىز خلال فترة 

 (Dividend) : نسبة توزيع الأرباحالفرع الرابع

تقيس نسبة توزيع تتضمن سياسة توزيع الأرباح دفع أو احتجاز الأرباح لإعادة استثمارىا، حيث 
 (87، صفحة 2014)حداد، الأرباح نسبة ما تمّ توزيعو من أرباح للأسيم العادية من الأرباح المُحقّقة. 

نجدُ أنّ المُدراء الماليين لا يُفضمون تخفيض توزيعات الأرباح، بل يُفضمون المُحافظة عمى نسبة 
إذا كانت أرباح المُؤسّسة غير مُستقرة أؼ مُتذبذبة فإنّ تّى ولو انخفضت الأرباح، فمُحدّدة حتوزيع أرباح 

 المُدراء الماليين يقومون بوضع نسبة مُنخفضة لحصص الأرباح المُوزعة.

من أموال المُساىمين.  لإعادة جُزءيعتمدُىا المُسيّرون  وسيمةإذن تُعتبر عممية توزيع الأرباح 
(legros, 2016, p. 168) 
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للأرباح النقدية الّتي توزع عمى المساىمين من  النسبة المئويةيتضمن قرار توزيع الأرباح تحديد 
توزيع ىذه الأرباح، بالإضافة إلى تحديد الأرباح الّتي يجب تحتفع بيا الإدارة  وزمنحممة الأسيم العادية 

المالية داخل المُؤسّسة في شكل أرباح مُحتجزة )احتياطي الأرباح( والّذؼ يُعتبر مصدرا مُيما من مصادر 
 (60، صفحة 2006)الزبيدؼ، التمويل الداخمي. 

توزيع الأرباح تكون مُتدنية أيضا، مو عالية ومُستقرة فإنّ نسبة لات نُ عدّ المُؤسّسة تُحقق مُ  إذا كانت
حيث تعني تدني نسبة الأرباح المُوزعة أنّ المُؤسّسة تحتفع بالجزء الأكبر من الأرباح لتمويل النمو 

 داخميا، حيث يُعاد ضخ واستثمار الأرباح المُحتجزة في مشاريع استثمارية أخرػ.

ل عائد عمى الأرباح غير عدّ سة مُ ؤسّ في حالة تحقيق المُ  حامل السيم نسبة التوزيع المُتدنيةيُفضل 
من المُعدّل الّذؼ قد يُحققو المُستثمر إذا قام باستثمار حصتو من الأرباح  أعمىالمُوزعة )المُحتجزة( 

 .المُوزعة

 (Age of the firm) : عمر المؤسسةالفرع الخامس

من خلال تقييم الجدارة الائتمانية عبر مراحل حياة  سةؤسّ معة المُ مقياس لسُ سة ؤسّ المُ  مريُعتبر عُ 
رتبطة بالسداد نحو الالتزامات المالية، حيث سة، وكذا معرفة مدػ قدرتيا لمتغمب عمى المشاكل المُ ؤسّ المُ 

بالمخاطر وذات  سة ورجال الأعمال عمى أن تكون المشاريع واعدة ومحفوفةؤسّ يأمل كلا من أصحاب المُ 
 (32، صفحة 2012)حيدر، لات ربحية عالية. عدّ مُ 

عند مُقارنة درة المُؤسّسة عمى الاستمرارية، يُمكنّنا القول أنّ عمر المُؤسّسة يُعطي فكرة عن مدػ قُ 
المُؤسّسات حديثة النشأة تتميّز بانخفاض المُؤسّسات الأقل عُمرا بالمُؤسّسات القديمة الأكثر عُمرا نجد أنّ 

 تنوع مصادرىا التمويمية بسبب قمّة أرباحيا وزيادة حاجتيا لتمويل مشاريع التوسع والنُمو.

 (Leverage) : الرفعالفرع السادس

ينتج الرفع عند استخدام التكاليف الثابتة أو الدين في ىيكل التمويل من أجل تعظيم العائد عمى 
وتُمثل كمية الرفع في الييكل  تج عنو ارتفاع العائد والمُخاطرة،ساىمين، حيث أنّ زيادة الرفع ينقوق المُ حُ 

، صفحة 2014)حداد، المالي الخميط المُستخدم من أموال الدين والممكية في الييكل المالي لممُؤسّسة. 
262) 

لمتعبير عن مقدار التغيير بين مُختمف المُتغيّرات، فإذا  الماليالمجال صطمح الرفع في يُستعمل مُ 
بالمُقابل حدث تغيير صغير في المبيعات أدػ إلى تغيير كبير في الربح ىذا ما يُعرف بالرفع التشغيمي، 
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، صفحة 2009)عقل،  لدين في تمويل موجودات المُؤسّسة،نجد الرفع المالي وىو مدػ الاعتماد عمى ا
 إذن يُمكنّنا التمييز بين نوعين من الرفع، الرفع التشغيمي والرفع المالي. (359

 (Sales Stability) : مدى استقرار المبيعاتالفرع السابع

حيط الأعمال، ىذا عمى اعتبار أنّ سة ناشطة في مُ ؤسّ المُ  استمرار وبقاءتُعتبر المبيعات دليل عمى 
 زيادةساىم في ، الأمر الّذؼ يُ درة تمويميا الداخميقُ ومدػ  عمى تحقيق الأرباح ؤشرامُ المبيعات يُعدُّ  نُمو

عن  تستغنيسة في عممية التمويل الذاتي وبالتالي يمكنيا أن ؤسّ حتجزة الّتي تعتمد عمييا المُ الأرباح المُ 
مكن ليا أن تعتمد مبيعاتيا بالاستقرار النسبي يُ سات الّتي تتميّز ؤسّ ، ومن جية أخرػ نجد أنّ المُ الاستدانة
ليا أنّيا سوف  يضمنوىي مطمئنة لأنّ استقرار المبيعات  أكبرفي تمويل أنشطتيا بشكل  يون الدُ عمى 

سات الّتي ؤسّ تعيدُ أموال الغير في حالة الاستدانة، وأنّيا ستتحمل تكاليف ثابتة أعمى بالمقارنة مع المُ 
 (2021)بن زعمية، حريرؼ، و بن يحيى، الاستقرار.  تتميّز مبيعاتيا بعدم

( أنّ نُمو المبيعات يُعتبر أحد مقاييس أداء المُؤسّسات، Abdiaziz Yussufيرػ الباحث )
(Abdiyaziz, 2017, p. 12)  ُّالتغيّر النسبي في المبيعاتنا القول أنّ استقرار المبيعات يعكس يُمكن ،

ولدييا مستويات طمب مُستقرة ومنتجات ذات أسعار مُستقرة  مو واستقرارمبيعاتيا بنُ فالمُؤسّسات الّتي تتميّزُ 
، أمّا مُنخفضةالأعمال فييا تكون  مخاطرلأنّ  الرفع الماليمن  عاليةيمكنيا الاعتماد عمى درجة 
)التغيّر في الطمب عمى المُنتجات والأسعار يكون كبير( تكون  غير مُستقرةالمُؤسّسات الّتي تكون مبيعاتيا 

 نسب الرفع المالي. تخفيض ضرورةوبالتالي  مُرتفعةالأعمال فييا  مخاطر

 عمى قرار التمويل التقميدي أخرى تؤثر عواملالمطمب الثالث: 
حدّدات الأخرػ والّتي المُتعمقة بنشاط المُؤسّسة، ىناك بعض المُ بالإضافة إلى مجموعة المُحدّدات 

 .وبالجانب الضريبي وىيكل أصوليا ودرجة تخصُصياتتعمق بحجميا 

 (Size) : حجم المؤسسةالفرع الأوّل

الرافعة المالية وحجم )طردية( بين  إيجابيةجود علاقة شير العديد من الدراسات والأبحاث إلى وُ تُ 
، في حين تمجأ القروض طويمة الأجلالحجم في أغمب الأحيان إلى  كبيرةسات ؤسّ حيث تمجأ المُ  سة،ؤسّ المُ 
 من تكمفة التمويلبين كلا  علاقة سمبية، وأنّ ىناك روض قصيرة الأجلالقُ إلى  صغيرة الحجمسات ؤسّ المُ 

 (Guihai & Frank M, 2006, p. 19). حجم المؤسسةعن طريق الاستدانة وحقوق الممكية مع 

أشار الباحث بمولو زكرياء وعوينان عبد القادر في دراستيما حول مُحدّدات الييكل المالي في 
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الجزائرية إلى أنّ العلاقة بين حجم المُؤسّسات ونسبة الرفع المالي قد تكُون 
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علاقة مُوجبة وقد تكُون علاقة سالبة، حيث يُمكن تفسير العلاقة المُوجبة بين الحجم ونسبة الرفع المالي 
من خلال قُدرة حُصُول المُؤسّسة عمى قُرُوض، فكُمّما كان حجم المُؤسّسة أكبر كُمّما استفادت أكثر من 

)بمولو مكنُيا من التسديد في حالة التعثُر. الدُيُون وىذا عمى اعتبار أنّيا تستخدم أصُوليا الثابتة كضمان يُ 
 (986، صفحة 2021و عوينان، 

 الكبيريُعتبر حجم المُؤسّسة عامل في قُدرتيا عمى التوسع في الاقتراض، فالمُؤسّسات ذات الحجم 
. الحجم الصغيربالمُؤسّسات ذات  مُقارنةصول عمى مصادر التمويل في مجال الحُ  بثقة أكبرتتمتع 
 (404، صفحة 2009)عقل، 

فكمّما زاد حجم  ونسبة الأموال المُقترضةالمُؤسّسة  حجمبين  علاقة طرديةىناك نا القول أنّ مكنّ يُ 
المُؤسّسة زادت نسبة الاقتراض في الييكل المالي وبشروط مُيسرة مُقارنة بالمُؤسّسات صغيرة الحجم، 

سات ؤسّ ، عمى اعتبار أنّ المُ روضالقُ عمى  صولإمكانية الحُ عمى  ؤثريُ  سة ؤسّ المُ  حجمبمعنى أنّ 
طويمة الأجل، وحتّى إن تمكنت من روض صول عمى القُ عوبات في الحُ واجو صُ الصغيرة والمتوسطة تُ 

 غير مرن.، الأمر الّذؼ يجعل ىيكميا المالي رتفعةمُ  أسعار فائدة روض فسوف تتحمل صول عمى القُ الحُ 

 (Asset Structure) : هيكمة الأصول )الضمانات(الفرع الثاني

سة، حيث أنّ العديد من ؤسّ حدّدات الييكل المالي في المُ يُعدُّ ىيكل الأصول )الضمانات( من أىم مُ 
سات ؤسّ لعدم تعرض المُ  تجنُباالنظريات المالية تضمنت دراسة الطريقة الّتي تُرتب بيا المصادر التمويمية، 

روض عند تواريخ وعدم القدرة عمى سداد الفوائد وأصل القُ  خطر العجزالّذؼ قد يوقعيا في  لمعُسر المالي
 (160-159، الصفحات 2021)بن زعمية، حريرؼ، و بن يحيى، استحقاقيا. 

( Tangible Assets) بممموسية الأصولبالنظر إلى طبيعة ىيكل أصول المُؤسّسة وىو ما يُعرف 
، ىذا عمى اعتبار توفر تميل أكثر للإقتراض وبسُيولةنجد أنّ المُؤسّسات الّتي تحوؼ أصول ثابتة مُعتبرة 

 تنخفضالمكفولة بضمانات عينية، بحيث  العينية كشرط لمحُصول عمى القُروض طويمة الأجلالضمانات 
 (196، صفحة 2018)دلفوف، . الاقتراضبانخفاض تكاليف  الإفلاستكاليف 

دور المُؤسّسات المالية ( حول KhaledAlhabashiحسب الدراسة الّتي قام بيا الباحث )
ات الدراسة أنّ خُطط الأعمال والبيانفقد أكدّت  ،ل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطةتموي الإسلامية في

جدُّ ضرُورية لممُوافقة عمى منح القُرُوض من البُنُوك. المالية المُعتمدة من قبل مُدقق خارجي 
(Alhabashi, 2015, p. 166) 
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 (Level of Specialization) : درجة التخصّصالفرع الثالث

من  درجة أعمىنحو  تتجوأنّ المُؤسّسة الّتي  1988لسنة  Titman and Wesselsيُشير كلا من 
لدييا، وىذا بالمُقارنة مع باقي المُؤسّسات الّتي تعتمد عمى التنويع  ترتفع تكمفة الإفلاسالتخصّص 

كسياسة، وعمى اعتبار أنّ عممية الاقتراض تزيد من درجة مخاطر الإفلاس فيُتوقع أن تتجو المُؤسّسات 
منتوج واحد إلى التخفيض في نسبة الاعتماد عمى القُروض في تشكيمة ىيكميا  إنتاجالمُتخصصة في 

 (165، صفحة 1998)ىندؼ، ن أجل تجنب الدرجات العالية في المخاطر. المالي م

 : المحدّدات المتعمقة بالجانب الضريبيالرابعالفرع 

فوائد  إدراجفي التمويل حتّى تستفيد المُؤسّسة من  الدُيون عمى استخدام  الوفر الضريبييقوم مبدأ 
من الأساس الخاضع لمضريبة وبالتالي الاستفادة من الميزة الإيجابية  تُخصمالّتي  النفقاتالاقتراض ضمن 

تُؤدؼ إلى زيادة قيمة أرباح أخرػ لموفر الضريبي، بالإضافة لموفر الضريبي ىناك وفورات ضريبية بديمة 
 صافية. المُؤسّسة ال

ي الناتج عن الاستدانة والوفورات العنصر المُوالي يتضمن شرح علاقة تأثير كلا من الوفر الضريب
 الضريبية البديمة عمى قرار اختيار مصادر التمويل وتشكيل الييكل المالي لممُؤسّسة.

 (Debt Tax Shield) المتأتية من البنوك الماليةأوّلا: الوفورات الضريبية 

لممُؤسّسة، أنّ فوائدىا والّتي تُعتبر من بين  خارجيتمويمي  مصدرالبنكية باعتبارىا  روضالقُ تتميّز 
 الميزةسة من ؤسّ المُ  تستفيدمن الإيرادات قبل حساب الضريبة عمى الأرباح، وبالتالي  تُخصمالّتي  التكاليف
ممّا يُؤثر بالإيجاب عمى  تخفيض الأساس الخاضع لمضريبةلموفورات الضريبية والّتي تتمثل في  الإيجابية

 (142، صفحة 2018-2017)حركاتي، . النتيجة الصافية لممُؤسّسة

حول تأثير الضريبة عمى قرار اختيار  1977من خلال الدراسة الّتي قام بيا الباحث ميمر لسنة 
، مُعدّل الضريبة والوفورات الضريبيةبين  طرديةعلاقة تشكيمة الييكل التمويمي، فقد أكّد الباحث بوجود 

بحيث تمجأ المُؤسّسة الخاضعة لمضريبة للاقتراض بمُعدّلات مُرتفعة نتيجة لارتفاع حجم الوفورات 
 (Miller, 1977, pp. 261-275). الضريبية الّتي تتولد عنيا

الوفر الضريبي، حيث أنّ  ميزةمن  الاقتراض تستفيدعمى  تعتمدالّتي  سةيُمكنّنا القول أنّ المُؤسّ 
 تتحملوبالتالي ضمن صنف الأعباء وبالتالي تُخصم من الأرباح الخاضعة لمضريبة، الفوائد تندرج 

 عمى الاقتراض. لا تعتمدبالمُؤسّسات الّتي  ضرائب أقل مُقارنةالمُؤسّسة 
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 (Non Debt Tax Shield) ثانيا: الوفورات الضريبة البديمة

 الأخرػ تتمثل الوفورات الضريبية البديمة في مُختمف الوفورات الضريبية الناتجة عن التكاليف 
مثل أقساط الاىتلاك والإعفاءات الضريبية المُحصل عمييا نتيجة لتنفيذ  باستثناء أعباء القُروض

استثمارات توسعية جديدة، الخسائر المُرحمة وغيرىا، مثل ىذه الأعباء تُخصم من الأرباح والخسائر فيي 
 (142فحة ، ص2018-2017)حركاتي، تُعتبر وفر ضريبي بديل تستفيد منو المُؤسّسة. 

( حول قرار 1980سنة ) De Angelo and Masulisحسب النموذج الّذؼ قدمو كلا من 
نّما التمويل، فإنّ العلاقة بين الوفورات الضريبية الأخرػ ونسبة الدُ  يون ليست فقط عمى أثر الإحلال وا 

بديمة مُرتفعة تنخفض أيضا ليا أثر عمى الدخل، وأنّ المُؤسّسات الّتي يُمكنيا أن تُحقق وفورات ضريبية 
القُروض في  نسبةعمى  تُؤثر عكسياالمالية  غيرالتكاليف  زيادة، أؼ أنّ نسبة الاقتراض في ىيكميا المالي

 (17، صفحة 2008)دادن، . الييكل المالي لممُؤسّسة

لموفر الضريبي لمفوائد وىذا دليل عمى العلاقة العكسية  بديل تامالوفورات الضريبية الأخرػ 
يون، أؼ أنّ زيادة أحدىما تكون عمى حساب لضريبية الأخرػ وبين نسبة الدُ الموجودة بين الوفورات ا

 الآخر.

 مصادر التمويل التقميدية في المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالمبحث الثاني: 
 بأقلتاحة أماميا توسطة إلى استخدام المصادر المالية المُ سات الصغيرة والمُ ؤسّ تسعى المُ 
العوائد، حيث تختمف مصادر التمويل وتتعدّد من حيث المصدر )أموال داخمية  أعمىالتكاليف لتحقيق 

وخارجية( ومن حيث المدّة الزمنية )أموال قصيرة ومتوسطة وطويمة الأجل( ومن حيث الممكية ) أموال 
ممتمكة وأموال مقترضة(، لذا يجب عمى الإدارة المالية أن تكون مممة بجميع المصادر المتاحة وعمى عمم 

لإجراءات المطموبة لمحصول عمييا، بمزايا، عيوب، طبيعة وتكمفة كل مصدر من ىذه المصادر، وكذا ا
ىذا عمى اعتبار أنّ الجانب المالي لو الأثر الكبير في اتخاذ القرارات المالية الّتي تخص جانب الاستثمار، 

 التمويل وتوزيع الأرباح.

 ت الصغيرة والمتوسطةالمطمب الأوّل: القرارات المالية في المؤسسا
سة ميما كان حجميا وميما اختمفت طبيعة ؤسّ عتبر وظيفة التمويل من أىم الوظائف داخل أؼ مُ تُ 

حدّدة لكفاءة متخذؼ القرارات المالية نشاطيا، لذا نجد أنّ قرار التمويل يعدُّ من بين القرارات الأساسية المُ 
أكبر العوائد بأقل ؤسسة لتحقيق مع وضعية المُ  يتلاءم الّذؼمن خلال الاستخدام الأمثل لممصدر التمويمي 
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ختمف الضوابط ، في ىذا الجزء سيتّم التطرق لمفيوم وأنواع القرار المالي وكذا مُ التكاليف والمخاطر
 .التمويل لقرار الأساسية الضوابط قرار المالي لننتقل بعدىا لتبيين مُختمفحدّدة لعممية اتخاذ الالمُ 

 مفهوم القرارات الماليةالفرع الأوّل: 

دير المالي عمى مستوػ الإدارة المالية، حيث أنّ ىذه ىناك ثلاث قرارات مالية ىامة يتخذىا المُ 
وفي نفس الوقت ترتبط ىذه القرارات بالعوامل الخارجية في  الداخميةؤسّسة القرارات تتعمق بعمميات المُ 

الاستثمار والتمويل القرارات المالية في اتخاذ قرار محيط الأعمال الّذؼ تنشط فيو المؤسّسة، تتمثل ىذه 
 وتوزيع الأرباح.

 أوّلا: تعريف القرار المالي

 Decisionقبل التطرق لمفيوم القرار المالي لا بد من الإشارة إلى مفيوم عممية اتخاذ القرار )

Making ُشكلات وأنّ ات لحل المُ سؤسّ سير المالي في المُ ( الّتي تُعتبر من الميام والأدوار الرئيسية لمم
، 2005)ثابت، عقدة وتحتاج إلى معرفة ومعمومات وميارات خاصة. عممية اتخاذ القرار أصبحت مُ 

 اتخاذ القرار. عمميةالشكل المُوالي يُوضح  (243صفحة 

 عممية اتخاذ القرارمراحل  (:02الشكل رقم )

 
 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر

Stéphane Griffiths, Gestion Financière : Le diagnostic financier, Les décisions 

financières, édition Chihab Eyrolles, Alger, Algerie, 1669, P 129. 
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حتممين أو أكثر لتحقيق واحد من بين بديمين مُ  اختيارتُعرّف عممية اتخاذ القرار عمى أنّيا عممية 
عطيات العوامل الداخمية والخارجية عينة في ضوء مُ ىدف أو مجموعة من الأىداف خلال فترة زمنية مُ 

 (78، صفحة 2006)حنفي، سة. ؤسّ تاحة لممُ لممشروع وكذا الموارد المُ 

مُيم في الإدارة المالية، يُتخذ لمُعالجة موقف من  قرار إدارؼ  أمّا القرار المالي يُعرّف عمى أنّو
مواقف المُدير المالي في اتخاذ قرار التمويل أو قرار الاستثمار أو قرار توزيع الأرباح، أمّا القرار المالي 

مكنة أحد الحمول المُ الاستراتيجي الّذؼ لو بُعد بسيرورة المُؤسّسة ومُستقبميا فيو يُعتبر عممية اختيار 
)زىواني، وصيف، و لتحقيق غرض مُعيّن يتعمق بالجانب المالي لمشروع المُؤسّسة.  أو البديمة تاحةوالمُ 

 (240، صفحة 2017بوعافية، 

كما يُمكن تعريف القرار المالي عمى أنّو قيام المُدير المالي باتخاذ مُختمف القرارات المُتعمقة 
لتحقيق ىدفو  الأمثلبالأنشطة المالية اللّازمة لمحُصول عمى المال اللّازم لممشروع واستخدامو بالشكل 

 (18، صفحة 2013)أبو صبحا، . بكفاءة

يُمكنّنا ذكر بعض الأنشطة المالية المُتعمقة بالقرار المالي وىي توفير المال المطموب لممشروع من 
مصادره الخارجية والداخمية، إدارة التدفقات النقدية المُرتبطة بتشغيل المشروع، تخصيص المال بين 

ا كأرباح مُوزعة أو فوائد مُختمف أوجو استخدامو، إعادة منافع التشغيل أو بعضيا إلى مصادر التمويل إمّ 
 مدينة.

 ثانيا: أنواع القرارات المالية

يتخذىا المُدير المالي عمى مُستوػ الإدارة المالية كما سبق أن ذكرنا أنّ ىناك ثلاثة قرارات مالية 
توزيع قرارات و  الاستثمارقرارات و  التمويلوالّتي تتعمق بمُختمف الأنشطة المالية في المُؤسّسة وىي قرارات 

 (Charreaux, 1997, p. 10) .الأرباح

يُعرف قرار الاستثمار عمى أنّو قرار توجيو الأصول  :(Investment Decision) قرار الاستثمار -0
تتسم بتدفقات ختمف أشكاليا )المادية، المالية، البشرية، المعموماتية وغيرىا( لتحقيق عوائد الرأسمالية بمُ 

 (19-18، الصفحات 2009)ىوشيار، ستمرة. مُ 

ربحية  أكبرالاستثمارؼ الّذؼ يُعطي  اختيار البديليُمكنّنا تعريف القرار الاستثمارؼ أيضا عمى أنّو 
 (Griffiths, 1996, p. 65)مُمكنة من أجل الحفاظ عمى استمرارية المشروع. 
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بحجم الاستثمار وتكوين ىيكل أصول يُعرّف قرار الاستثمار أيضا عمى أنّو ذلك القرار الّذؼ يتعمق 
روف ستثمر أن يتخذ واحدا من ثلاث قرارات مُتعمقة بالاستثمار حسب ظُ مكن لممُ ، حيث يُ ؤسّسةالمُ 

 (38، صفحة 2006)مطر، سة وىي: ؤسّ ووضعية المُ 

 ستقبمية؛ستثمر في حالة إمكانية تحقيق مكاسب رأسمالية مُ يمجأ إليو المُ  :قرار الشراء 
 أؼ الاحتفاظ بذلك الاستثمار في حالة عدم توقع تحقيق مكاسب رأسمالية  :قرار عدم التداول

 ؛ستقبميةمُ 
 ستثمر في حالة تحقيق ىامش.يمجأ إلية المُ  :قرار البيع 

موىا وتوسعيا ضمن سة، نُ ؤسّ ي إمكانية بقاء واستمرار المُ يختص قرار الاستثمار بشكل أساسي ف
ات الإنتاجية عدّ رات العممية والتقنية، حيث ييتم قرار الاستثمار بإحلال المُ واكبة التطوُّ إطار التجديد ومُ 

 (91، صفحة 2010)المناصير، الجديدة بيدف تطوير وتحديث الطاقات الإنتاجية. 

، مثل شراء الأوراق الماليةفي  بالاستثمارىو ذلك القرار الّذؼ يتعمق  قرار الاستثمار الماليأمّا 
حصة في رأس مال مُؤسّسة مُمثمة بالأسيم، أو شراء حصة في قرض مُمثمة في السندات أو شيادات 

، 2011)عطا الله، ة بالأرباح أو الفوائد أو الحُقوق الأخرػ. الإيداع، الّتي تُعطي مالكيا حق المُطالب
 (12صفحة 

نا القول أنّ قرارات الاستثمار يترتب عمييا استثمار أموال من خلال إقامة مشاريع إذن يُمكنُّ 
الحالية الّتي يتولد عنيا زيادة في استثمارية يتولد عنيا طاقات إنتاجية جديدة، أو التوسع في المشاريع 

الطاقة الإنتاجية  الحالية لممشروع، أو إحلال وتجديد الأصول الحالية من أجل الزيادة في الطاقة الإنتاجية 
 الحالية وكذا الرفع في مُستوياتيا.

الّتي تُعتبر قرارات التمويل من أىم القرارات المالية  :(Financial Decisions) قرار التمويل -1
سة، حيث تمجأ الإدارة المالية إلى استخدام ؤسّ يتخذىا المدير المالي، فيي تُمثل عرض الأموال في المُ 

مكانياتيا ؤسّ وضح طبيعة وأنواع مصادر التمويل الّتي تحتاجيا المُ استراتيجيات مُحدّدة تُ  سة بما يتوافق وا 
 (39صفحة ، 2010)المناصير، المُتاحة. 

للاستثمار، وىي  زمةالأموال اللّا عمى  صولبكيفية الحُ نا القول أنّ قرارات التمويل تتعمق إذن يُمكنّ 
 (21، صفحة 2008)عبد الوىاب، ىيكل رأس المال ومصادر التمويل. 

بالنسبة لممُؤسّسة وىذا لتأثيره عمى الجوانب الأساسية  القرارات الإستراتيجيةيُعدُّ قرار التمويل من أىم 
في نشاط ونتائج المُؤسّسة، ورغم تعدّد الاختيارات والبدائل التمويمية لممُؤسّسة، إلّا أنّ التركيز عمى قرار 
 المُفاضمة بين الأموال الخاصة والأموال المُقترضة يبقى ذو أولوية كبيرة وىذا عمى اعتبار أنّ ىناك تأثير
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، صفحة 2018-2017)حركاتي، لعممية اختيار تشكيمة الييكل المالي لممُؤسّسة عمى العائد والمُخاطرة. 
46) 

يُغطي قرار التمويل ثلاثة أنواع رئيسية من القرارات وىي اتخاذ القرار حول المُفاضمة بين مُختمف 
اذ القرارات حول سياسة توزيع الأرباح واتخاذ القرارات حول الاختيار مصادر تشكيمة الييكل التمويمي، اتخ

ما بين التمويل الداخمي )التمويل الذاتي( والتمويل الخارجي ) الأموال المُقدّمة من المُساىمين أو الدُيون 
 (Charreaux, 1997, p. 12)المالية(. 

تيتم بتركيبة الييكل المالي، ىي القرارات الّتي  بالتمويلأنّ القرارات الّتي تتعمق  إذن يُمكنّنا القول
شروط الائتمان، مقدار رأس المال العامل، طرق الحصول عمى الأموال الجديدة، توزيع الأرباح، خطط 

)فياض، قدادة، و إعادة التمويل، تحديد تكاليف العمميات، الإجراءات المُحاسبية، الاندماج والتصفية. 
 (80، صفحة 2010عميان، 

ف في تختصُ قرارات توزيع الأرباح بالتصرُّ  :(Dividend Decisions) قرار توزيع الأرباح -2
زء منيا دون احتجازىا، أو الرغبة في احتجازىا لإعادة سة حول اتخاذ قرار توزيع الأرباح أو جُ ؤسّ أرباح المُ 

)المناصير، استثمارىا من أجل زيادة النشاط التشغيمي، الأمر الّذؼ يُؤدؼ إلى زيادة أرباح المُؤسّسة. 
 (48، صفحة 2010

تُمثل الأرباح المُحتجزة الأرباح الّتي تُحققيا المُؤسّسة، وحسب قرار توزيع الأرباح يقوم المُدير 
المالي إمّا بالاحتفاظ بيا لغرض إعادة استثمارىا أو توزيعيا عمى المُساىمين، كما يُمكن أيضا الاحتفاظ 

 (315، صفحة 2000)الحناوؼ، بجزء منيا داخل المُؤسّسة وتوزيع الباقي عمى المُساىمين. 

بميزانية المُؤسّسة، نجد أنّ قرار الاستثمار  ارتباطختمف ىذه القرارات ليا ما يُمكننا مُلاحظتو أنّ مُ 
يُركز عمى جانب الأصول )استخدامات التمويل(، فيي تُشكل محطة استثمار المُؤسّسة، أمّا قرار التمويل 
فيو يتعمق بجانب الخصوم ورأس المال من الميزانية لممُؤسّسة، من خلال توضيح مختمف مصادر 

ية الاحتياجات المالية لممُؤسّسة )قد تكون مصادر خارجية أو داخمية(، التمويل المُتاحة  والمُناسبة لتغط
أمّا قرار توزيع الأرباح يتعمق بجانب الخصوم ورأس المال أيضا من خلال توزيع الأرباح أو عدم توزيعيا 

 لممساىمين وبالتالي إضافتيا )احتجازىا( إلى رأس المال في شكل أرباح مُحتجزة.

 ط الأساسية لقرار التمويل: الضوابالفرع الثاني

ىناك العديد من العوامل الّتي تدخل في صياغة قرار التمويل والّتي تتعمق باستخدام أموال الممكية 
يمكن التطرق ليذه أو أموال الاستدانة ونسبة الاعتماد عمييما في تشكيمة الييكل المالي لممُؤسسة، 

 نصر المُوالي.الضوابط في العُ 
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 (Cost Principle) ةأوّلا: مبدأ التكمف

يختار المُدير المالي مصدر التمويل الّذؼ يُحمّل المُؤسّسة أقل تكمفة مُمكنة، فإذا كان الاعتماد 
عمى الائتمان المصرفي يُكمف المُؤسّسة أقل من تكمفة الائتمان التجارؼ، ففي ىذه الحالة يقوم المُدير 

الخصم النقدؼ للائتمان التجارؼ.  المالي باختيار الائتمان المصرفي لمتمويل حتّى لو فقدت المُؤسّسة ميزة
 (350، صفحة 2006)الزبيدؼ، 

تمجأ المُؤسّسة لمصادر تمويل مُتنوعة، وبالتالي يجب مُراعاة التكمفة الّتي تُوافق المُدّة الّتي 
 .يستخدميا المشروع ودرجة المُخاطرة الّتي تتعرض ليا

 (Matching Principle) الملاءمةمبدأ  :ثانيا

، حيث أنّ القاعدة مالاستخداوطبيعة  المصدرن طبيعة بي بالمواءمةأو ما يُسمى  تكون الملاءمة
، الأجل طويمةمن خلال مصادر التمويل  الثابتةالعامة في التمويل تنص عمى ضرورة تمويل الموجودات 

، 2013)الشواورة، الأجل.  قصيرة)الجارية( من خلال مصادر التمويل  المُتداولةويتّم تمويل الموجودات 
 (82صفحة 

 لمخاطر عدم القُدرةالأجل ىذا الأمر يُعرض المُؤسّسة  قصيرةبأموال  تمويل الأصول الثابتةفإذا تمّ 
وبالتالي عدم توفر السُيولة في  بطيئةالسداد، لأنّ التدفقات النقدية للأصول الثابتة  موعدفي  الدفععمى 

ذا تمّ  وقت استحقاق )الجارية( بمصادر  تمويل الأصول المُتداولة الدين لمصدر التمويل قصير الأجل، وا 
ال الغير وتُحقق إذا كان التمويل من أمو  مُرتفعةفإنّ المُؤسّسة سوف تتحمل فوائد الأجل،  طويمةتمويل 

 سريعبالتقمب التتميّز   لأصول المُتداولةالأنّ عائدا غير مُرض إذا كان التمويل من طرف المُساىمين، 
)أبو خمص من الدُيون طويمة الأجل بسُيولة. تفإذا انخفضت أرصدة ىذه الأصول فلا تستطيع المُؤسّسة ال

 (378، صفحة 2013صبحا، 

بين طبيعة المصدر وطبيعة الاستخدام عممية جدُّ مُيمة، لأنّيا تُساعد عمى   تُعتبر عممية المُواءمة
)الوفاء بالالتزامات( وبالتالي  والخارجة)المُتأتية من الأصول(  الداخمةإيجاد العلاقة بين التدفقات النقدية 

 تفادؼ عدم القُدرة عمى السداد والتعرض لمخسائر التشغيمية المُتتالية ومن ثم تفادؼ الإفلاس.
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 (Flexibility Principle) المرونة المعقولةمبدأ  :ثالثا

القرار  اتخاذالمُدير المالي في  يُساعدممّا  غيرىامن  بمُرونة أكثرتتميّز بعض مصادر التمويل 
، صفحة 2006)الزبيدؼ، . بسُيولةالمُؤسّسة  تحتاجيامن مقدار الأموال الّتي  التخفيضأو  الزيادةحول 
351) 

تعكس المُرونة تعدّد مصادر التمويل المُستقبمية المُتاحة، ومدػ قُدرة المُؤسّسة عمى زيادة أو 
 (83، صفحة 2013)الشواورة، تخفيض حجم التمويل حسب ارتفاع أو انخفاض الحاجة إلى الاستثمار. 

س المال عمى التعامل مع مُختمف الظُروف المُتغيّرة، يُمكنّنا القول أنّ المُرونة تعكس قُدرة ىيكل رأ
 أؼ قُدرة المُؤسّسة عمى اختيار مصدر التمويل ذو المُرونة العالية دون التأثير عمى ىدف وأداء المُؤسّسة.

 (Timing Principle) التوقيتمبدأ : رابعا

نّ التوقيت والمُرونة عاملان يُكملان بعضيما البعض حول تحديد أنواع الأموال المُستخدمة، فإذا إ
المُناسب ليا وتتحصل عمى مقدار التمويل المطموب  التوقيتيُمكن لممُؤسّسة أن تختار  توفرت المُرونة

 (378، صفحة 2013)أبو صبحا،  .)أقل تكمفة( المُلائمةبالشُروط 

ازدادت أىمية عامل التوقيت في الوقت الحاضر بسبب التقمبات والتغيّرات الّتي تحدث في أسواق 
الأسيم والسندات باستمرار، فيناك إمكانية لممُؤسّسات كبيرة الحجم بأن تُصدر سندات يُمكن تسويقيا 

في بعض الأحيان يُمكن لممُؤسّسات  بسُيُولة، في حين يصعُب ذلك عمى المُؤسّسات الصغيرة، ولكن
)حنفي، أساسيات التمويل والإدارة المالية، صغيرة الحجم أن تُصدر سندات وتبيعيا بأسعار معقُولة. 

 (377، صفحة 2002

إذن عامل التوقيت يتمثل في تحديد الوقت المُناسب الّذؼ تحصل فيو المُؤسّسة عمى التمويل 
 بأقل تكمفة وأفضل شُروط مُمكنة.المطموب 

 (Control Principle) السيطرةمبدأ : خامسا

يُعتبر أحد العوامل المُؤثرة عمى قرار إنّ بقاء السيطرة عمى المُؤسّسة من قبل المُلاك الحاليين، 
المُلاك  يمجأالتمويل وتخطيط مصادر التمويل، وحتّى يبقى القرار الإدارؼ في المُؤسّسة تحت السيطرة 

أسيم عادية ودخول  إصدارمن  الأسيم المُمتازة بدلاأو  الاقتراضعن طريق  التمويلالحاليون إلى 
في  التوسعبسبب عمميات  باستمرارمُساىمين جُدد، ولكن نجد أنّ ىذا الأمر لا يُمكن المُحافظة عميو 

مديونية المُؤسّسة وبالتالي ضرورة التضحية بجزء من  ارتفاعالّتي تُؤدؼ إلى  الاقتراضالتمويل عن طريق 
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عن طريق زيادة رأس المال والسماح لممُساىمين  سيطرتيا عمى المُؤسّسة والتوجو مُضطرة إلى التمويل
 (83، صفحة 2013)الشواورة، الجُدد بالدخول. 

عن طرق القُروض بدلا من إصدار أسيم  يُمكنّنا القول أنّ تفضيل المُلاك لمتمويل طويل الأجل
 د جزءا من سيطرتيا.جديدة يُجنبُيا دُخول مُساىمين جُدّد وبالتالي لا تفق

 (Risk) مبدأ المخاطرة سادسا:

بطبيعة النشاط  التشغيل مخاطر، حيث ترتبط التمويلومخاطر  التشغيلتتمثل في مخاطر 
في  الاعتمادسة ؤسّ يتوجب عمى المُ  التشغيلمخاطر  ارتفاعحيطة، ففي حالة روف الاقتصادية المُ والظُ 

والعكس صحيح، وىذا عمى اعتبار أنّ عدم انتظام حجم النشاط وعدم  الذاتية المصادرالتمويل عمى 
سة ؤسّ يونيا وقد تصل المُ سة عمى خدمة دُ ؤسّ درة المُ في قُ  بالسمباستقرار الظروف الاقتصادية سوف يُؤثر 

ل فيي ترتبط بطبيعة التموي التمويل مخاطر، أمّا التشغيمية الخسائروقد تنتقل لمرحمة  المالي سرالعُ لحالة 
سة أن تعتمد في التمويل ؤسّ يتوجب عمى المُ  ارتفاع مخاطر التمويل، ففي حالة الخارجيوأيضا  الداخمي

يون عن العائد والعكس صحيح، وىذا عمى اعتبار أنّ ارتفاع تكاليف خدمة الدُ  الذاتيةعمى المصادر 
يونيا وأيضا سة في خدمة دُ ؤسّ درة المُ سة سوف يُؤثر بالسمب عمى قُ ؤسّ المُتحقق عمى الاستثمار في المُ 

وقد تنتقل إلى مرحمة الخسائر التشغيمية، وبالتالي تظير أىمية  العسر الماليمكن أن تقع في حالة يُ 
 التقميلمن أجل  الرفع التشغيمي والرفع الماليج المُثمى بين درجة كلا من بسة في تحديد نسبة المز ؤسّ المُ 

 (83، صفحة 2013)الشواورة، . المخاطرمن حدّة ىذه 

سات في حالة عدم ؤسّ تعمقة بالعمميات التشغيمية لممُ عن درجة الخطورة المُ  مخاطر النشاطتُعبّر 
التخفيض ما زادت درجة مخاطر النشاط تطمب ىذا اعتمادىا عمى التمويل بالاقتراض )الاستدانة(، حيث كمّ 

كما أنّ المُؤسّسة تُواجو المخاطر التشغيمية  (402، صفحة 2006)أندراوس،  يون،في نسبة التمويل بالدُ 
 (Larreur, 2014, p. 99)عبر مُختمف مراحل دورة التشغيل. 

المخاطر في كثير من الأحيان بمدػ أىمية الموارد الّتي يجب تعبئتيا في المشرُوع، ترتبط 
(Fayolle, 2017, p. 114)  حيث سداد التزاماتيا سة عمىؤسّ درة المُ بقُ  المخاطر الماليةبمعنى ارتباط ،

 يون.ما انخفض اعتمادىا عمى الدُ كمّ  سةؤسّ يا المُ واجيُ درجة المخاطر المالية الّتي تُ  ارتفعتما كمّ 

أسموب التمويل ق لمُختمف مصادر التمويل في العُنصر المُوالي تجدر الإشارة إلى أنّ قبل التطرُّ 
مصادر التمويل مجموعة الوسائل والأساليب والأدوات حيث يُقصد ب تاحة،عمى مصادر التمويل المُ يعتمد 

ة نشاطاتيا الاستثمارية زم لتغطيالمالية من أجل الحصول عمى التمويل اللّا ستخدمة من طرف الإدارة المُ 
صول عمى مصادر التمويل ىو الحُ  عممية الغرض منوأنّ   (197، صفحة 2009)آل شبيب،  والجارية،
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احتياجات المشروع من الأموال لتغطية تكمفة الاستثمارات، قد تكون مصادر التمويل داخمية أو  لسدّ 
لمزيد من التفصيل ننتقل  خارجية، أو حسب فترة التمويل أؼ عن طريق التمويل طويل أو قصير الأجل،

 إلى العُنصر المُوالي.

 تمويل قصيرة الأجل )المؤقتة(الالمطمب الثاني: مصادر 
سات لتمويل احتياجاتيا ؤسّ مصادر التمويل قصيرة الأجل في الأموال الّتي تتحصل عمييا المُ تتمثل 

سة(، ؤسّ دّة المحاسبية لممُ دّة لا تتجاوز السنة )المُ سة بردّىا خلال مُ ؤسّ لرأس المال العامل، حيث تمتزم المُ 
 ع منيا وفق التالي. نا عرض مفيوم وأشكال كلّ نو مكنّ وجد عدّة مصادر لمتمويل قصير الأجل يُ تُ 

 (Trade Credit or Account Payable) )الحسابات الدائنة( الفرع الأوّل: الائتمان التجاري 

الأجل الّتي تستخدم في تمويل الأعمال الصغيرة،  قصيرةيعدُّ الائتمان التجارؼ من مصادر التمويل 
فيي عبارة عن قروض قصيرة الأجل تحصل عمييا المؤسسات من الموردين والّتي تتمثل في قيمة 
المشتريات الآجمة لمسمع والخدمات، حيث أنّ المؤسسة الّتي تعتمد عمى عممية الائتمان التجارؼ تتحمل 

، 2014)عادلة، . عاليةلدفع نقدا( ليذا يعدُّ ىذا المصدر ذو تكمفة من سعر الشراء )تكمفة ا أعمىتكمفة 
 (89صفحة 

)الزبائن( بتسديد قيمة السمع أو  ملائيالعُ المؤسّسة  سماحكما يُعرّف الائتمان التجارؼ عمى أنّو 
عمييا بين الطرفين تعقبُ استلاميم لمسمع أو  مُتفقمدّة زمنية  بعدالخدمات الّتي تقوم بإنتاجيا أو تقديميا 

)النعيمي و آخرون، الإدارة المالية: النظرية . تمقائياستفادتيم من الخدمات، فيي عممية تتّم بشكل 
 (293، صفحة 2011والتطبيق، 

صول عمى التمويل خاصة من عوبات في الحُ توسطة تواجو صُ سات الصغيرة والمُ ؤسّ بما أنّ المُ 
من خلال التعامل بين المُنتجين  كبيرالمصادر الخارجية فإنّيا تعتمد عمى الائتمان التجارؼ بشكل 

حيث يأخذ لّذؼ يُقدمو الدائنون التجاريون، نا القول أنّ الائتمان التجارؼ ىو الائتمان اإذن يُمكنُ  ،وعملائيم
 ق العُنصر المُوالي.الائتمان التجارؼ عدّة أشكال نوجزىا وف

 (Open Account) )الحساب المدين(أو المفتوح  أوّلا: الحساب الجاري 

 قصيرةأىم الأنواع في مصادر التمويل  بالحساب الجارؼ أو ما يُسمى  الحساب المفتوحيُعتبر 
المُشترؼ لا ، أؼ الشراء عمى الحساب الجارؼ، حيث أنّ الآجلعمى  بالشراءالأجل، فيو قيام المُؤسّسة 

 يُوقع وسيمة دفع رسمية لمبائع ويقوم البائع بمنح الائتمان عمى عدّة اعتبارات ودراسات قام بيا من قبل.
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في أغمب الأحيان لمدّة  مدينةالحسابات الاعتيادية لمعملاء وىي حسابات  الحسابات الجارية مثلتُ 
في الشير وتُضاف  % 1.5يوما، في حالة عدم احترام ىذه المدّة وعدم التسديد تُحمّل فائدة قدرىا  30

عمى الرصيد غير المدفوع، وفي حالة غمق الحساب عمى أنّو دين معدوم فإنّو يُصبح تكمفة تُطرح من 
 (152، صفحة 2014)العطية، الإيرادات. 

سة مانحة الائتمان بتنظيم قائمة، حيث يقوم المُشترؼ بالتوقيع ؤسّ من خلال الحساب المفتوح تقوم المُ 
)النعيمي عمييا تأكيدا عمى الاستلام، ويقوم كلا من البائع والمُشترؼ بتقييد قيمة البضاعة في سجلاتيما. 

 (310، صفحة 2011الإدارة المالية: النظرية والتطبيق، و آخرون، 

يكون الحساب المدين أكثر تفضيلا لدػ المُشترين وأقل تفضيلا لدػ البائعين، وىذا بسبب كون 
الحساب المدين لا يوفر لمبائعين وثيقة رسمية تُمكنيم من اتخاذ الإجراءات القانونية ضد المُشترين عند 

 ات مالية في المستقبل. مواجيتيم لأية صعوب

 : الشيكات المؤجمة ثانيا

من مُحرره )المدين( إلى المُستفيد )الدائن( بالالتزام بالدفع حالة تسممو من الجية  تعيدا الشيكيُمثل 
المسحوب عمييا )البنك(  وبالمبمغ المثبت فيو، أؼ القيام بعممية السحب من الحساب الجارؼ أو رصيد 

شيك وقد الطرف المدين حيث أنّ الحساب الجارؼ يُعتبر وديعة أودعيا المدين لدػ البنك قبل تحرير ال
يكون شيك لأجل، حيث يُفضل البائعون وسيمة الشيكات المُؤجمة لأنّيا تحفع وتضمن حقوقيم بشكل أكبر 
من الكمبيالة والحساب المدين، أمّا المشترون فيم لا يُفضمون التعامل بالشيكات المُؤجمة وىذا بسبب 

 ارتفاع مخاطرىا وانعدام مرونتيا.

تعاممين الاقتصاديين، وىي وسيمة غير مُفضمة لدػ المدينين ىي أداة واسعة الانتشار بين المُ 
 (422، صفحة 2009)عقل،  لخطورتيا ولعدم الزامية الأجل الوارد فييا.

 (Promissory Note or Trade Note Payable) : أوراق الدفع أو الكمبيالاتثالثا

يمتزم فيو المدين )صاحب الكمبيالة( بدفع قيمة الكمبيالة إلى  وىي تعيد ورقة تجاريةتُمثل  الكمبيالة
الدائن )حامل الكمبيالة( وفق تاريخ مُحدّد في المُستقبل، حيث تصدر الكمبيالة في أغمب الأحيان من 

، الطمبية كبيرةخلال الصفقات التجارية بين أطراف ىذه الصفقة، حيث يتّم استخدام الكمبيالة عندما تكون 
 لمتسديد. وقت أطولفي التحصيل، أو عندما يرغب المُشترؼ بأخذ  عوباتصُ أو في حالة توقع البائع 

عمى عكس الحساب المدين فإنّ الكمبيالات تكون أقل تفضيلا لدػ المُشترين وأكثرُ تفضيلا لدػ 
اذ الإجراءات القانونية البائعين، وىذا عمى اعتبار أنّ الكمبيالة تُمثل وثيقة رسمية تُساعد البائع عمى اتخ
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ضد المُشترين في حالة مواجيتيم لأية صعوبات مالية في المُستقبل، وأيضا تتميز الكمبيالة بإمكانية 
، صفحة 2013)الشواورة، تظييرىا أو خصميا لدػ البنوك وقبض قيمتيا نقدا أو إيداعيا برسم التأمين. 

95) 

بين المُتعاممين، لأنّ ىذا الأسموب يتطمب إجراءات  عدم توفر الثقةإذن تُستخدم الكمبيالة في حالة 
 أكثر رسمية، ويمكن خصم الكمبيالة في البنك قبل موعد استحقاقيا.

 (Commercial Draft) : الحوالة التجاريةرابعا

تُستخدم الحوالة التجارية في المُعاملات والتجارة الدولية، حيث يقوم البائع بإصدار الحوالة )تضم 
الشيك والكمبيالة( يطمب فييا من المُشترؼ تسديد المبمغ المُحدّد لصالح البائع في تاريخ مُحدّد، حيث تُرسل 

، صفحة 2011عيمي و آخرون، الإدارة المالية: النظرية والتطبيق، )النإلى المصرف الخاص بالمُشترؼ. 
310) 

تُمثل مُحررا بموجبيا يطمب الساحب من المسحوب عميو الدفع يُمكنّنا القول أنّ الحوالة التجارية 
 لشخص ثالث وىو المُستفيد في ميعاد مُحدّد أو لدػ الإطلاع.

 (Conditional Sales Contract) : عقود المبيعات المشروطةخامسا

لمبضاعة حتّى يقوم المُشترؼ بالتسديد الكامل لقيمة  مالكافإنّ البائع يبقى   بالاعتماد عمى ىذه الأداة
البضاعة، تُستخدم ىذه الأداة في حالة بيع التجييزات والمُعدات وغيرىا والّتي تُباع في أغمب الأحيان عمى 

 أساس التقسيط.

أنّ عقود المبيعات المشروطة تُمثل طريقة لتمويل عمميات اقتناء مُعدّات جديدة أو يُمكنّنا القول 
الانتفاع بيا، وتكون عن طريق دفع قيمتيا عمى دُفعات مُوزعة لفترة مُحدّدة، وبالتالي يحتفع البائع بممكية 

إلّا بعد دفع القيمة كاممة المُعدّات إلى أن تتّم عممية الدفع، أؼ أنّ ممكية البضاعة لا تنتقل إلى المُشترؼ 
 إلى البائع.

 (Bank Loan( )Banking Credit) الفرع الثاني: الائتمان المصرفي

وبين الائتمان  التجارؼ والمُتمثل في الائتمان  التجاريون  الدائنون الّذؼ يُقدمو  الائتمانبين  فرق  ىناك
 .المصرفيوالمُتمثل في الائتمان  المصارف التجاريةمو الّذؼ تُقدّ 

الأجل، وبما أنّ  قصيرةيُعتبر الائتمان المصرفي شكلا من أشكال مصادر التمويل المُقترضة 
الائتمان المصرفي، حيث تتحدّد مُساىمة البُنوك )المصارف( ىي المصدر الرئيسي ليذه القُروض سُميت ب
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الائتمان بمقدار القُروض الّتي تحصل عمييا المُؤسّسات من البُنوك التجارية في شكل التزام قصير الأجل 
لا تزيد مُدّتو عن سنة، تقوم المُؤسّسات باستخدامو في تمويل عممياتيا الجارية مُقابل تحمميا تكمفة تتمثل 

 (346، صفحة 2006دؼ، )الزبيفي فائدة ىذه القُروض. 

 روضلمقُ سات مالية( ؤسّ التجارية )مُ  نوكمنح البُ نا تعريف الائتمان المصرفي عمى أنّو عممية يُمكنّ 
روض المصرفية ىي ستثمرون لتمويل عممياتيم التشغيمية )الجارية(، فالقُ الأجل الّتي يحتاجيا المُ  قصيرة

، صفحة 2008)عباس، الإدارة المالية،  .سنةعن  تزيد لادّة روض قصيرة الأجل واجبة السداد خلال مُ قُ 
263). 

تمجأ المُؤسّسة في كثير من الأحيان إلى القُروض قصيرة الأـجل، من أجل تمويل حممة ترويجية 
لمرفع في مُستوػ المبيعات، لمُواجية صُعوبات في التدفق النقدؼ بسبب تأخر القبض من عميل رئيسي، 

 (121، صفحة Martinet ،2012)الحاجة إلى الدفع الفورؼ لممُورد )السمف، الأقساط، وغيرىا(. 

نوك التجارية عمى تعمل البُ حيث  من الائتمان التجارؼ، رونة أقلومُ  بتكمفة الائتمان المصرفييتميز 
الحسابات الجارية )الودائع  تتضمن ىذه التسييلاتقابل منحيم تسييلات، ملاء مُ قود من العُ استلام النُ 

قود إلى الجارية(، حسابات التوفير )الودائع الزمنية(، ومن جية أخرػ تقوم البنوك التجارية بإقراض تمك النُ 
كومة في شكل سات الأعمال في شكل قروض تجارية أو لمحُ ؤسّ الأفراد في شكل قروض استيلاكية أو لمُ 

، صفحة 2011)النعيمي و آخرون، الإدارة المالية: النظرية والتطبيق، كومية. شراء الأوراق المالية الحُ 
352) 

بغرض تمويل  إذن يُمكنّنا القول أنّ الائتمان المصرفي يتمثل في القُروض البنكية قصيرة الأجل
والمُتجدّدة للإنتاج، تراكم المخزون ( لممُؤسّسة مثل تغطية التكاليف العادية المُؤقتةالاحتياجات الموسمية )
 البنكية قصيرة الأجل القُروض، حيث تمنح البنوك التجارية أنواعا مُختمفة من ومتطمّبات الصندوق 
 لعُملائيا نذكر منيا:

 (Bill discounting) )أوراق القبض( الأوراق التجارية خصمأوّلا: 

 البنك، بحيث يقُوم لمعميلالّتي يمنحيا البنك  القُرُوضمن أشكال  شكلايُعتبر الخصم التجارؼ 
تاريخ الاستحقاق، وبيذا يحُل البنك محل ىذا الشخص في  قبلالورقة التجارية من حامميا  بشراءالتجارؼ 
البنك مُقابل ىذه العممية من  يستفيدفيُعطي سُيُولة لصاحب الورقة قبل أن يحين أجل تسديدىا،  الدائنية
 (66، صفحة 2010)لطرش، . مُدّة الانتظار فقط، بحيث يُطبق ىذا المُعدّل عمى سعر الخصميُمثل  ثمن

تُوفر عممية خصم الأوراق التجارية السُيُولة اللازمة لممؤسّسة عند الحاجة وقبل تاريخ استحقاق 
 (298، صفحة 2014)جميل كاظم، الأوراق المخصُومة. 
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تقوم عممية الخصم عمى تقديم سند تجارؼ إلى أحد البنوك قبل تاريخ استحقاقو، من أجل استيفاء 
عادة قيمتو مُقابل اقتطاع جُزء من ىذه القيمة تُعادل فائدة المبمغ عن المُدّة المُتبقية إلى يوم الاستحقاق، ف

ما يتقدم العُملاء الّتي تقتضي طبيعة عمميم قُبول الكمبيالات مُقابل بيع بضاعتيم كوسيمة لمدفع المُؤجل. 
 (303، صفحة 2013)أبو صبحا، 

الممنوح لمعُملاء، أؼ خصم نسبة مئوية من سعر الورقة  التخفيضبالخصم التجارؼ يُقصد 
يختمف عن الخصم النقدؼ أو ما يُسمى بالخصم المسموح بو ذلك الخصم الّذؼ يُمنح إذا  التجارية، فيو

 (422، صفحة 2009)عقل،  قام المدين بالسداد النقدؼ خلال فترة زمنية مُعيّنة.

الحُصول عمى الأموال قبل من أجل إذن يُمثل الخصم عممية تتّم بمُقتضى عقد بين البنك والعميل، 
تاريخ استحقاق الأوراق التجارية، من أجل الوفاء بدين عميو أو لأغراض تجارية تستوجب السُرعة، 
وبالتالي أصبحت عممية خصم ىذه الأوراق التجارية شائعة التعامل بين البنك والعميل بحيث يقوم العميل 

لى البنك فيحصل عمى قيمتيا بعد أن يخصم البنك نسبة المُستفيد من الورقة التجارية بتظيير ىذه الورقة إ
 ، حيث تُحسب ىذه القيمة عمى أساس المُدّة بين تاريخ الخصم وتاريخ استحقاقيا.من قيمة ىذه الورقة

 (Cash Line) الصندوق ثانيا: تسهيلات 

فيي تُشبو إلى حدّ كبير السحب عمى المكشوف، بحيث يتفق  الاستيلاكية بالقروضأو ما يُسمى 
العميل مع بنكو بسحب حاجتو من التمويل نقدا  عند الحاجة وبالطريقة الّتي تلائمو، بشرط ألّا تتعدػ 

، 2013صبحا، )أبو  سُحوباتو الحد الأقصى المُتفق عميو، ويدفع العميل الفوائد عمى المبمغ المسحوب.
 (303صفحة 

الّتي يُواجيُيا العميل،  لتخفيف صُعُوبات السُيُولة المُؤقتة أو القصيرة جدّاتُمنح تسييلات الصُندُوق 
خلال أقرب مُدّة  المدينالرصيد  تغطية)المدفُوعات(، بمعنى  النفقاتعن  تأخُر الإيراداتوالّتي تنتج عن 

 (58، صفحة 2010)لطرش، تتّم فييا عممية التحصيل لصالح العميل أين يقتطع مبمغ القرض. 

إذن يُمكنّنا القول أنّ تسييلات الصُندوق عبارة عن قُروض ممنوحة من أجل تخفيف صُعوبات 
لمبنك في حالة عجزه وعدم قُدرتو عمى تغطية جميع النفقات الّتي ومثال ذلك لُجُوء العميل السُيولة المُؤقتة 

تكثر خاصة عند نياية الشير، فيقُوم البنك حينيا بتقديم ىذا النوع من القُرُوض من خلال السماح لمعميل 
 بأن يكون رصيده مدينا.
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 (Overdraft) ثالثا: السحب عمى المكشوف

يكون باتفاق البنك مع عميمو عمى إمكانية السحب أكثر ىو نوع من أنواع التسييلات المصرفية، 
 حيث يتّم احتساب الفوائد والسداد بين الطرفين من حساب العميل.ممّا لو في حسابو الجارؼ بمبمغ مُحدّد، 

 (302، صفحة 2013)أبو صبحا، 

 (111، صفحة 2008)بخراز، رصيد مدين في حساب بنكي،  *السحب عمى المكشوفيُمثل 
ف تسديد أؼ شيك أو سند لصاحب الحساب الجارؼ رغم عدم بالنسبة لمبنك تعني المُوافقة عمى المكشو 

 وُجُود رصيد فيو.

في حالة نقص السُيولة )حساب العميل يُساوؼ صفر أو عدم كفاية الأموال لتغطية مبمغ السحب( 
في  المُرونةللأموال، ممّا يُتيح لمعميل  الفورؼ توفر ميزة السحب عمى المكشوف الاستفادة من السحب 

 (Ach & Catherine, 2004, p. 106). التعامل مع النفقات غير المُتوقعة

 تكمفتو المُرتفعةلممُؤسّسة وىذا بسبب  مصدر مالي دائميُمكن اعتبار السحب عمى المكشوف  لا
تتماشى مع الفترة الّتي تمّ فييا  فائدةالّتي تتحدّد وتُفرض من قبل البنك، حيث يفرض البنك عمى العميل 

رصيده الدائن، وفي حالة عودة الحساب إلى حالتو الطبيعية يُوقف البنك حساب  تفوق سحب مبالغ 
 (117، صفحة 2016-2015)معيزة، الفائدة. 

، التجارية والاستثمارية، يقوم من خلالو العميل يُمنح ىذا النوع من التسييلات لممشاريع الصناعية
بنك بالاتفاق معو حيث يقوم البنك بمُتابعة حركة التدفق النقدؼ في حساب العميل بفتح حساب جارؼ لدػ 

من أجل تقييم حركة الزبون، وعمى أساس ىذه المُتابعة يتّم منحو تسييلات حسب الضمانات والكفاءة 
 المالية، حيث يتّم احتساب الفوائد عمى المبالغ المسحوبة فقط من حساب العميل.

 (Accruals) ستحقاتالفرع الثالث: الم

 التكاليفمن  الخاليةالأجل  قصيرةيُعد ىذا النوع من التمويل مصدرا من مصادر التمويل 
سة بدفع فوائد عمييا، حيث تتمثل ىذه ؤسّ )مجانية(، أؼ لا يترتب عمييا أؼ تكمفة ظاىرة ولا تقوم المُ 

بسدادىا خلال تمك الفترة، أؼ ىي المُستحقات  في مختمف التكاليف والمصاريف الّتي لم تقم المؤسّسة 
مصاريف مُستحقة عمى المُؤسّسة )واجبة السداد( بحيث تزيد قيمة ىذه المستحقات بشكل آلي وتمقائي مع 

 توسع المؤسسة في عممياتيا التشغيمية.

                                                           
بالإضافة إلى السحب عمى المكشوف ىُناك ما يُسمى بالسمف عمى الحساب الجارؼ والّتي تُمثل قُرُوضا عائمة  *
(Créditflotant.بمبالغ تكُون في تغيُّر مُستمر، حسب عمميات السحب والايداع لممدين ) 
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أؼ المطموبات المُتداولة لخدمات أنجزت ولكن لم يتّم دفع تكاليفيا.  بالمُتأخراتتُسمى أيضا 
 (317، صفحة 2007)العامرؼ م.، 

سة إمكانية التحكم فييا وىذا نتيجة لارتباطيا بتوقيت السداد ؤسّ ستحقات بطبيعتيا لا تتيح لممُ ىذه المُ 
أؼ إلزامية سدادىا عندما يحين وقت السداد، ليذا يتميز ىذا المصدر التمويمي بصعوبة الاعتماد عميو 

 (398-397، الصفحات 2006)أندراوس،  لمتمويل.كمصدر رئيسي 

ستحقات نجد الأجور المُستحقة، ضريبة الدخل المستحقة، ضريبة المبيعات من أىم ىذه المُ 
ستحقة اقتطاعات الضمان الاجتماعي المستحقة، والتأمينات المُستحقة غير المدفوعة الّتي تظير في المُ 

 ميزانية المؤسّسة.

 تمويل طويمة الأجل )الدائمة( الالمطمب الثالث: مصادر 
سات الصغيرة والمتوسطة تمك المصادر الّتي تزيد ؤسّ مثل مصادر التمويل طويمة الأجل في المُ تُ 

تداولة بالإضافة إلى توظيفيا دّتيا عن السنة، تستخدم في تغطية الاحتياجات الدائمة لبعض الأصول المُ مُ 
 وىي تنقسم إلى قسمين. طويمة الأجل،الاستثمارات  في

 الفرع الأوّل: مصادر التمويل الخارجية

كن تصنيفيا إلى سة، ويمؤسّ صول عمى مصادر التمويل الخارجية طويمة الأجل من خارج المُ يتّم الحُ 
 نوعين من المصادر.

 (Outside Equity) أوّلا: التمويل بالممكية الخارجية )الأموال الخاصة الخارجية(

سة إلى الأموال الخاصة الخارجية كمصدر تمويمي ليا في حالة رفع رأس المال ؤسّ تمجأ المُ 
صدار بعض الأوراق المالية الّتي تتميّز بخصائص مُ  شابية للأموال الخاصة، إلّا أنّ عدد الاجتماعي وا 

تاحة، مع مصادر التمويل الأخرػ المُ  قارنةسة ليذا النوع من التمويل قميل نسبيا بالمُ ؤسّ جوء المُ مرات لُ 
ذاتيا  سة في حدّ ؤسّ صول عمييا من طرف أصحاب المُ قصد بأموال الممكية تمك الأموال الّتي تمّ الحُ يُ حيث 

 (16، صفحة 2019)عميوؼ،  .عتبر استثمار طويل الأجلمالكي الأسيم العادية والممتازة(، فيي تُ )

متازة تمثل رأس مال )الأسيم العادية والمُ  رفع رأس المالكلا من الخارجية تشمل أموال الممكية 
 والأموال الشبيية بالأموال الخاصة.سة( ؤسّ المُ 
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 .التالية أنواعياميّز بين تأخذ عممية رفع رأس المال عدّة أشكال نُ : رفع رأس مال المؤسسة -0
 (12، صفحة 2018-2017)حركاتي، 

 سة من عدّة مزايا جراء ىذه العممية من بينيا توفير ؤسّ حيث تستفيد المُ  نقدا يتّم رفع رأس المال
سة، وكذا ؤسّ ل عمى الملاءة المالية الجيّدة  لممُ يولة النقدية والرفع من الاستقلالية المالية الّتي تدُّ السُ 

 صول عمى القروض؛ليا من خلال تسييل عممية الحُ  *الطاقة الاقتراضيةتحسين 
 ساىمات العينيّة الّتي تكون في شكل قيم معنوية أو مادية أو من خلال المُ  يتّم رفع رأس المال عينا

قوق قابل يتّم إصدار أسيم دون حُ سة(، وفي المُ ؤسّ مالية )تُدرج في جانب الأصول من ميزانية المُ 
دامى، تساىم ىذه العممية في تدعيم الأموال الخاصة دون التأثير ين القُ ساىمتفضيمية في الاكتتاب لممُ 

 سة؛ؤسّ سة وكذا تحسين الطاقة الاقتراضية لممُ ؤسّ عمى خزينة المُ 
 تراكمة مُضافا ليا نتيجة الدورة وكذا النتيجة رىن المُ  الاحتياطات يتّم رفع رأس المال من خلال دمج

تُحافع ىذه العممية عمى إبقاء رأس المال العامل ومستوػ الخزينة التخصيص إذا استمزم الأمر، حيث 
لا تجمب موارد مالية جديدة(، كما تسمح ىذه  تراكمةدون تغيّير، )لأنّ عممية دمج الاحتياطات المُ 

العممية بإعادة التوازن في عنصر الأموال الخاصة وكذا فتح المجال لإعادة ىيكمة الاحتياطي 
 القانوني؛

  سة تحويل قروضيم إلى أسيم حتّى ؤسّ من خلال تحفيز دائني المُ  الديون  رأس المال بتحويليتّم رفع
سة من تخفيض نسبة مديونيتيا، حيث لا يترتّب جراء ىذه العممية أؼ تغيّير في رأس ؤسّ ن المُ تتمكّ 

 سة.ؤسّ ساعد ىذه العممية في الإنعاش المالي لممُ المال العامل وكذا الخزينة، كما تُ 

 سات تتمثّل في:ؤسّ الأسيم الممثّمة لرأس مال المُ  نجد أنّ 

التمويل بالأسيم العادية or (Common Stocks:) (OrdinaryShares) الأسهم العادية 0-0
 يُشكل المصدر الأساسي والأوّل لمتمويل في المُؤسّسات الجديدة والمُؤسّسات القائمة.

 مثل حق ممكية كامل، أؼ تُ الّتي مالية  الورقة ال تمكالسيم العادؼ ب يُقصد: الأسهم العادية مفهوم
سة من ؤسّ ساىمة، ولحاممو الحق في إدارة المُ سة المُ ؤسّ حصة في رأس مال المُ السيم العادؼ يمثل 

سة وتحمُّل ؤسّ صول عمى أرباح المُ خلال التصويت في الييئة العامة، ولو أيضا الحق في الحُ 
. سةؤسّ في ما يتبقى عند التصفية بعد دفع التزامات المُ خسائرىا، وكذا لحامل السيم العادؼ الحق 

 (218، صفحة 2014)النعيمي، الساقي، سلام، و شقيرؼ، 

                                                           
ل عممية الاقتراض من البُنوك، أؼ يُقصد بالطاقة الاقتراضية لممُؤسّسة مدػ قُدرتيا عمى توفير مصادر تمويل من خلا *

 الحُصول عمى القُروض بسُيولة.
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يُمكننا القول أنّ أصحاب الأسيم العادية ىم مالكو المُؤسّسة، حيث يُمكن أن تكون الأسيم العادية 
( أؼ عن طريق شخص واحد أو عن طريق مجموعة من Privately Ownedممموكة ممكية خاصة )

( أؼ عن طريق مجموعة واسعة Publicly Ownedالمُستثمرين )عائمة( وقد تكون ممموكة ممكية عامة )
 من المُستثمرين سواء كانوا أفرادا أو مُؤسّسات.

 وفق الجدول الموالي.مكن توضيحيا يُ  ةالعادي أمّا بالنسبة لأنواع قيم الأسيم: قيم الأسهم العادية 

 قيم الأسهم العادية (:01الجدول رقم )

 مضمونها قيم الأسهم
 Parالقيمة الاسمية )

Value) 
تُمثل قيمة السيم عند الاكتتاب في عقد تأسيس المؤسسة أؼ ىي القيمة الأصمية 
دون أية علاوات، وتُمثل كذلك عدد الأسيم المُصدرة ويتّمُ عمى أساسيا توزيع 

 الأرباح الصافية.نسبة من 
القيمة الدفترية 
)حقوق الممكية( 

(BookValue) 

تُمثل القيمة المُحاسبية للأصل في دفاتر المؤسسة بعد تأسيسيا، وىي تكمفة شراء 
الأصل مخصوما منيا الاىتلاكات المُتراكمة، حيث تساوؼ القيمة الدفترية لمسيم 

بزيادة عدد الأسيم  العادؼ قيمة رأس المال عمى عدد الأسيم، فيي تتأثر
 المُصدرة أؼ بزيادة رأس المال وىي تُعبر عن القيمة الحقيقية للأسيم.

القيمة السوقية )قيمة 
التداول( 

(MarketValue) 

تُمثل السعر الّذؼ يُمكن أن يباع بو الأصل في السوق، وىي قيمة مُتغيّرة وفقا 
ى السيم والأوضاع لمسياسة والقرارات الّتي تتخذىا المؤسسة وكذا الطمب عم

الاقتصادية، في أغمب الأحيان يُشار إلى القيمة السوقية عمى أنّيا القيمة التوازنية 
(Equilibrium.بين العرض والطمب في السوق ) 

القيمة الحقيقية 
(IntrinsicValue) 

(، فيي تُمثل Fair Market Valueتُمثل القيمة المعقولة السوقية العادلة )
 الاقتصادؼ لما يجب أن يكون عميو سعر السيم الحقيقي.التقييم 

دارة المؤسسات المالية التمويلمن إعداد الباحثة بالاعتماد عمى عبد الوىاب يوسف أحمد،  :المصدر ، الطبعة الأولى، وا 
 .83-82، ص 2008دار الحامد لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 
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 جممة من المزايا تتميّز ب فيي لمزايا وعيوب الأسيم العاديةبالنسبة  :مزايا وعيوب الأسهم العادية
 والي. نُمخصيا وفق الجدول المُ والعيوب، 

 مزايا وعيوب الأسهم العادية (:11الجدول رقم )

 عيوب الأسهم العادية مزايا الأسهم العادية
عدم التزام المؤسسة من الناحية القانونية 

 بإجراء توزيعات لحممة ىذه الأسيم؛
تُمثل الأسيم العادية مصدرا دائما لمتمويل، 
حيث لا يجوز لحاممييا طمب استرداد 

 قيمتيا؛
 سيولة بيع وشراء الأسيم العادية؛

يؤدؼ إصدار المزيد من الأسيم العادية إلى 
انخفاض نسبة القروض إلى حقوق الممكية، 
ممّا يترتب عميو زيادة القدرة الإقتراضية 

 المستقبمية لممؤسسة؛
نية الحصول عمى علاوة إصدار إمكا

والمُتمثمة في القيمة الزائدة عمى القيمة 
 الاسمية في حالة إصدار أسيم جديدة؛

بما أنّ الأسيم العادية لا تُشكل التزاما 
ماليا، لذا لا يتوجب عمييا تخصيص أقساط 

 فاء، ولا يوجد ليا تاريخ استحقاق.إط

صدار تكمفة إصدار الأسيم العادية أعمى من تكمفة إ
 السندات؛

 ارتفاع التكمفة الّتي تتحمميا المؤسسة لسببين اثنين ىما:
نظرا لارتفاع المخاطر الّتي تتعرض ليا الأموال المُستثمرة 

 يُطالب حممة ىذه الأسيم بعائد مطموب مرتفع؛
أرباح الأسيم لا تُعتبر من بين التكاليف الّتي تُخصم قبل 

 ا وفورات ضريبية؛حساب الضريبة وبالتالي لا يتولد عني
احتمالية دخول مساىمين جدد جراء إصدار أسيم جديدة، 
ممّا يترتب عميو حدوث تشتت للأصوات في الجمعية 
 العمومية وبالتالي إضعاف المركز المالي لمملاك القدامى؛

تعرض الأسيم العادية لخطر السيطرة المُعادية من طرف 
ل، وىذا المؤسسات المُنافسة الّتي تعمل ضدىا في الظ

 بسبب التبادل اليومي والسريع للأسيم؛
تتميز الأسيم العادية بحق الأولوية في شراء الأسيم 

 المُصدرة من طرف المُساىمين القدامى أوّلا.

، الطبعة الأولى، دار إدارة الاستثمار بين النظرية والتطبيقمن إعداد الباحثة بالاعتماد عمى قاسم نايف عموان،  :المصدر
 .310-308، ص 2009لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن،  الثقافة

ستثمرين وأصحاب سة تحفيز المُ ؤسّ حاولة المُ عند مُ  :(Preferred Stocks) الأسيم الممتازة 2 –1
ساىمة في توسيع رأس ماليا دخرات للاكتتاب فإنّيا تمجأ إلى عممية إصدار الأسيم، وىذا من أجل المُ المُ 

 واجية بعض الصعوبات المالية.الجديدة أو مُ أو تمويل مشروعاتيا 

 الأسيم المُمتازة عمى أنّيا تمك الأسيم الّتي تجمع بين بعض ب حيث يُقصد: الأسهم الممتازة مفهوم
خصائص الأسيم العادية والسندات ) خميط بين الدين وحقوق الممكية(، فيي تُعطي حامميا بعض 
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الأسيم العادية، حيث تشبو الأسيم العادية كونيا تُمثل الميزات الّتي تجعميم مُفضمين عمى أصحاب 
سة ويحق لمالكييا المُطالبة بحقيم في حالة توزيع الأرباح، وتشبو السندات ؤسّ حصة في رأس مال المُ 

بأنّ ليا أرباحا مُحدّدة ولا يحق لحاممييا المُشاركة في التصويت، حيث أنّ لحاممي الأسيم المُمتازة 
 (85فحة ، ص2008)عبد الوىاب، الأولوية بعد حاممي الأسيم في حالة التصفية. 

إذن يُمكننا القول أنّ الأسيم المُمتازة تُعد شكلا من أشكال التمويل الخارجي طويل الأجل، حيث 
تختمف ممكية السيم المُمتاز عن ممكية السيم العادؼ من حيث اختلافيا في القيمة الدفترية لأنّ ليس 

 لحامل السيم المُمتاز نصيب في الاحتياطات والأرباح المُحتجزة.

 ىناك جممة من الخصائص الّتي تتميّزُ بيا الأسيم المُمتازة عن غيرىا  :خصائص الأسهم الممتازة
 (102-101، الصفحات 2009)ىوشيار، من أنواع الأسيم الأخرػ وىي: 

  ُمن قيمة الأصل الاستثمارؼ والأرباح المُحقّقة؛ معيّنة )ثابتة(متاز بنسبة يُحدّدُ عائد السيم الم 
  عند تخصيص العوائد لمتوزيع، عمى اعتبار أنّ ىذه العوائد ىي  الأولويةحامل السيم المُمتاز لو حق

مرتبطة بالأرباح القابمة لمتصرف، وبالتالي يحصل حممة الأسيم المُمتازة عمى سعر الإصدار 
ن ىذا بعد تسديد الدائنين وقبل تسديد حاممي عوائد ويكو الحصص المتراكمة من ال بالإضافة إلى
 الأسيم العادية؛

  وىذا عمى عكس الأسيم العادية الّتي تستمر  مُحدّدةفترة الاحتفاظ بالأسيم المُمتازة وامتلاكيا تكون
 سة )تصفيتيا(؛ؤسّ حقوقيا حتّى نياية المُ 

  ُسة، وىذا عمى عكس حممة ؤسّ رية لممُ بالموجودات الاستثما مضمونةقوق حممة الأسيم المُمتازة ح
 الأسيم العادية، إذن الأسيم المُمتازة ىي أكثر ضمانا من الأسيم العادية وأقّلُ ضمانا من السندات؛

 يحق لحممة الأسيم المُمتازة المُشاركة في التصويت والترشح لعضوية مجمس الإدارة أو المُشاركة  لا
 رات أو الشؤون الإدارية المختمفة؛في المجمس العُمومي أو التدخل في القرا

  تراكمحق ( العوائدCumulative Provision ُحيثُ تتراكم العوائد لعدّة فترات متتالية ثمّ يتّم )
 تجميعيا وتسميميا بعد انقضاء الفترة المُحدّدة ليذه الأسيم؛

  تحويلحق ( الأسيم المُمتازة إلى أسيم عاديةConvertibility وىذا عندما يرػ أصحاب الأسيم )
نسبيا بالمقارنة مع عوائدىم،  رتفعةعالية ومُ المُمتازة أنّ حصص الأسيم العادية من الأرباح الموزعة 

يكون التحويل وفق نسب مُحدّدة مسبقا مثلا تحويل حصتين من الأسيم العادية مُقابل حصة واحدة 
 من الأسيم المُمتازة؛

  قابمية الاستدعاءحق (Redeemable ،وىذا عمى اعتبار جممة من الشروط المُتفق عمييا مسبقا )
 وائد يُتخذُ القرار بشأنيا آنذاك؛مثلا يكون الاستدعاء بعد فترة مُحدّدة من تاريخ الإصدار وبع
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  ذو طبيعة ىجينة أو مُشتركة( ) بطبيعتو زدوجاصكا مُ يُعتبر السيم المُمتاز (Hybrid لأنّو يجمع ،)
 ؛السيم العادؼ وخصائص السندبين خصائص 

  سة إلى ؤسّ لا تحتاج المُ و  التصفيةفي حالة  الأولويةصول عمى التوزيعات وذات في الحُ  الأسبقيةذات
 ؛عممية رىن أصوليا عند إصدار مثل ىذه الأسيم

  ُسة وىذا ؤسّ ليس ليا تاريخ استحقاق معين وأنّ إصدار مثل ىذه الأسيم لا يُؤثر عمى السيطرة في الم
 لانعدام حقيا في التصويت.

 عمى الرغم من تميّز الأسيم المُمتازة بجُممة من الخصائص إلّا أنّيا تُعاني  :متازةعيوب الأسهم الم
 (461-460، الصفحات 2009)عقل،  من بعض العُيوب، نذكر منيا:

  ُسة بدفع أرباح مُحدّدة ؤسّ المُ  التزاممن خلال  سمبامتازة تُؤثر عمييا بالنسبة لممُؤسّسة فإنّ الأسيم الم
 ؛سنويا لحممة الأسيم المُمتازة

  ّمن الدخل  لاتُقتطعلأنّ عوائدىا  الدينمن تكمفة  أكبرالأسيم المُمتازة  تكمفة إصدارإضافة إلى أن
 ؛السندات الخاضع لمضريبة مثل

  المالية المُترتبة عمى المُؤسّسة وقد تفرض بعض القُيود الأعباء زيادةعوائدىا وبالتالي  تراكمإمكانية
 .عمييا

  رغم ما تتحممو من مخاطر مُقارنة بمخاطر  ادخميا محدوديُعتبر فالسمبية بالنسبة لممُستثمر  آثارىاأمّا
 .أصحاب المشروع ولا يُمكن المُقاضاة من أجل تنفيذ حقيا

إلّا أنّيا  مُقترضةتُعتبر الأموال الشبيية بالأموال الخاصة أموالا  :الأموال الشبيهة بالأموال الخاصة -1
لتتميّزُ ببعض الخصائص الّتي تعطييا ميزة إمكانية   نذكر منيا.إلى أموال خاصة،  التحوُّ

من أىم العمميات المصرفية نظرا لممزايا  الحساب الجارؼ يُعتبر  الحساب الجاري لممساهمين: 1-0
خاص و  شخصي حساب يُعتبر والفوائد الّتي يُحققيا لكلّ من صاحب الحساب )المُساىم( والبنك، فيو

عمى حصصيم من  خصماالشخصية  السحب لمُقابمة النفقاتمن أجل يتّم فتحو لكلّ شريك بالمُساىمين 
حيث يتميز الحساب الجارؼ بالبساطة س ماليم المدفوع، ة في رأمن أجل الزياد بالإيداعالأرباح، أو القيام 

، صفحة 2010)آل شبيب، إدارة مالية: الشركات المتقدمة، وعدم تعقيد الإجراءات الخاصة بمنحو، 
222) 

، حيث يقوم عمى تبسيط الحسابات المصرفيةيُعتبر الحساب الجارؼ لممُساىمين نوعا خاصا من 
بحيث لا  دون استعمال النُقود،عمميات التسوية  وتسييلكلا الطرفين، العمميات المالية الّتي تحدث بين 

يُمثل العمميات الّتي تُقيّد فيو تمثيلا ماديا، بل يُعدُّ أداة لتسوية جميع العمميات المُتبادلة بين كلا الطرفين 
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، صفحة 2022)بوخروبة و بوخرص، قوق كل منيما اتجاه الآخر. لحُ  ضماناويُعدُّ في نفس الوقت 
442) 

الأجل، تتميز من الناحية القانونية  طويمةتُعتبر القُروض التساىمية قروضا  :التساهمية القروض 1-1
استحقاقيا بعد تسديد المُؤسّسة  يتّم حيث، تاريخ الاستحقاق وطريقة المُكافأةبخصائص القُروض من حيث 

-2017)حركاتي، حسب نتيجة الدورة.  مُتغيّراوجُزءا  ثابتاأمّا مُكافأتيا تتضمن جُزءا ما عمييا من دُيون، 
 (12، صفحة 2018

السندات الّتي يُمكن  تُمثل :(Convertable Bondsالسندات القابمة لمتحويل إلى أسهم ) 1-2
حامميا، ولكن بشرط أن  رغبةبناءا عمى الخاصة بالمُؤسّسة، تحويميا إلى عدد مُحدّد من الأسيم العادية 

قة تحديد طريفيو في العقد الأساسي والّذؼ يتّم  مُسبقاتكون عممية قابمية التحويل قد تمّ الاتفاق عمييا 
 (121، صفحة 2013)الشواورة، وموعد القيام بو.  التحويل ونسبتو

وفقا لمشُروط المنصوص عمييا في العقد ووفقا لرغبة حامل  السندات إلى أسيم تحويلتتّم عممية 
في تحويمو مع قيمة السند، بالإضافة إلى تحديد أساس التحويل والّذؼ يُقصد بو تكافؤ قيمة السند المرغوب 

من المُعدّل المُعتاد، تمجأ المُؤسّسة  أقلإصدار قرض السند بسعر التحويل  عمميةتيح الأسيم، حيث تُ 
عمى حُقوق  الحُصولفيو  يصعبالّذؼ وقت الرأس المال في  برفعرغبتيا  عند لعممية تحويل السندات

أؼ في  ة تحويل السندات إلى أسيم مفيدةيتكون الزيادة في رأس المال الناتجة عن عممبحيث الممكية، 
في حالة عممية المُصدرة من عدد الأسيم  الجديدة أقلعدد الأسيم المُصدرة كان إذا  صالح المُؤسّسة

غير مُلائم بسبب تغيّر مُفاجئ و  خطر عدم اكتمال العمميةقد تنطوؼ ىذه العممية عمى العادية،  الإصدار
 (Khaldi & Sabir, 2021, p. 162)في سعر السيم. 

في فترات  فوائد ثابتةحيث يستطيع حاممو الحُصول عمى ، بالمُرونةيتميّز ىذا النوع من السندات 
)آل بعد عممية استبدال السندات بأسيم عادية.  الرواجفي فترات  نسبة من الأرباحوالحُصول عمى  الرُكود

 (214، صفحة 2009شبيب، 

يتّم تحديد السعر الّذؼ يتّم ، حيث ثابتذو سعر فائدة  غير مضمون يُمثل السند القابل لمتحويل سند 
لأسيم بو تحويل السند إلى حصص رأس مال في وقت الإصدار ويكون عادة بعلاوة عمى القيمة السُوقية 

 حُقوق الممكية وقت الإصدار.

من أسعار الفائدة الّتي تمنحيا السندات  أقلعادة ما يُعطي ىذا النوع من السندات مُعدّل فائدة 
 الّتي يتمتع بيا. ميزة التحويلالعادية لنفس فترة الاستحقاق وىذا بسبب 
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 ثانيا: الأموال المقترضة )الاقتراض طويل الأجل(

سة، عمى اعتبار ؤسّ لممُ ثمى المالية المُ  الإستراتيجية التمويل بواسطة الأموال الخاصة لوحدىا لا تعدّ 
سة، وىذا من ؤسّ جات التمويمية لممُ كفي لتغطية الاحتيابواسطة الأموال الخاصة لوحدىا لا تالتمويل  أنّ 
 يولة الظرفية وليذا تمجأسُ دود المقبولة ولتجاوز أزمات الجل الحفاظ عمى مستوػ الاستثمار عند الحُ أ

جراءات تختمف باختلاف البشُ لك قترضة حيث يتّم ذالأموال المُ  سات إلىؤسّ المُ   مصدر الذؼ تمّ روط وا 
تي الّ سة والمخاطر ؤسّ قد تتحمميا المُ تي جوء إليو لكن ىذا لا يعني الإفراط في الاستدانة نظرا لمتكمفة الّ المُّ 

بين أىم الأموال المقترضة من  يزة الإيجابية لموفورات الضريبية،يا أخذا بعين الاعتبار المقد تتعرض ل
 نجد.

سة في تمويل احتياجاتيا المالية ؤسّ تمجأ المُ  عرف بالقروض السندية:أو ما ي( Bonds) السندات -0
نا تعريف السندات مكنُّ عتبر بشكل عام أموالا مُقترضة، حيث يُ روض السندية الّتي تُ طويمة الأجل إلى القُ 

 .وفق التالي

السند التزام مالي تعاقدؼ مكتوب يتعيدُ بموجبو المُقترض أؼ المُصدر يُعتبر  :تعريف السندات 0-0
( إلى المُقرض أؼ المُحتفع Coupon or Interestعبارة عن فوائد ) دفعات( بتقديم Borrowerلمسند )
(، إذن تُعتبر Maturity Dates) فترات استحقاق( خلال عدد محدود من السنوات أؼ Lenderبالسند )

عمى تأجيل استيلاكيا.  كافأةرض كمُ لممُق مطمب ماليوتُعتبر  م مالي إضافي لممُقترضالفائدة التزا
 (110-109، الصفحات 2009)ىوشيار، 

تقوم المُؤسّسة بإصدار سندات لمتداول بيدف الحُصول عمى أموال لتمويل استثماراتيا، فيي تُعدُّ 
 (Ach & Catherine, 2004, p. 102)دين عمى عاتق المُؤسّسة المُصدرة ليا. 

دين مالية طويمة الأجل تتضمن وعدا بالدفع خلال   أؼ أداة كوك مديونيةالسندات صُ إذن تُعتبر 
 دّة تزيد عن السنة المالية الواحدة. مُ 

ىناك العديد من أنواع السندات إلّا أنّ القانون  (:أنواع السندات )وفق التشريع الجزائري  0-1
 .واليالتجارؼ الجزائرؼ ركّز عمى الأنواع التالية الّتي تمّ تمخيصيا وفق الجدول المُ 
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 أنواع السندات وفق التشريع الجزائري (: 10الجدول رقم )

 أنواع السندات
تُمثل سندات دين تتكوّن أجرتيا من جزء ثابت يتضمنو العقد ومن جزء مُتغيّر  سندات المساهمة:

يُحسب عمى أساس القيمة الاسمية لمسند، يتّم إصدارىا من طرف شركات المُساىمة وقد أجاز التشريع 
 الجزائرؼ حرية تداول ىذه السندات؛

صدار الواحد نفس حُقوق الدين ىي سندات قابمة لمتداول حيث تُخوّل بالنسبة للإ سندات الاستحقاق:
 لنفس القيمة الاسمية؛

عبارة عن سندات يمكن استبداليا بأسيم عادية حيث  سندات الاستحقاق القابمة لمتحويل إلى أسهم:
أجاز المُشرع الجزائرؼ إصدار ىذه السندات فقط من طرف شركات المُساىمة الموجودة مُنذ سنتين 

يزانيتين من طرف المُساىمين بصفة مُنتظمة وأنّ رأس ماليا مُسدد والّتي تمّ فييا المُصادقة عمى م
 بالكامل.

ىي سندات تمنح حق الاكتتاب في أسيم تقوم  سندات استحقاق ذات قسيمات اكتتاب بالأسهم:
 ختمفة وفقا لمشُروط والآجال المحدّدة في عقد الإصدار.4ُالمُؤسّسة بإصدارىا بسعر أو أسعار م

، ص 1999اد عمى القانون التجارؼ الجزائرؼ، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، لباحثة بالاعتممن إعداد ا:المصدر
200-209. 

تتميّز السندات بجُممة من الخصائص الّتي تُميّزىا عن غيرىا من مصادر  :خصائص السندات 0-2
، الصفحات 2011آخرون، الإدارة المالية: النظرية والتطبيق، )النعيمي و  التمويل الأخرػ، نذكر منيا.

203-211) 

  قيمة اسميةلمسند (Face or Nominal or Par Value وىي قيمة السند ) ُلا تتغيّر ميما ونيةالقان ،
بل ردا تبدلت الظروف الاقتصادية وىي القيمة الّتي تدفعيا الجية المُصدرة لحامل السند في المُستق

 الدين؛ لأصل
  كوبونيأؼ  اسميلمسند معدل فائدة (Nominal Rate of Return وىي الفائدة )الدورية 

)الكوبونية( الّتي تتحدّد كنسبة مئوية من القيمة الاسمية لمسند، وىذا مقابل استخدام المدين )الجية 
 يا؛ة مُتفق عميالمُصدرة( المال المدفوع من قبل الدائن )حامل السند( خلال مدّو زمني

  تاريخ استحقاقلمسند (Maturity Date وىو التاريخ الّذؼ تتعيد فيو الجية المُصدرة لمسند برد )
 مُتمثمة في القيمة الاسمية لمسند؛أصل الدين لحامل السند وال

 القابمية للاستدعاء (Call Provision ىناك بعض السندات يتضمن عقد إصدارىا )يُعطي  شرطا
دفع القيمة الاسمية الخاصة بالسند لحاممو( في تاريخ قبل تاريخ لممُصدر حق رد السندات )
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 انخفاضلة المُصدر من ىذا الشرط في حا يستفيدالاستحقاق الأصمي وىذا وفق شروط مُعينة، حيث 
 أسعار الفائدة السوقية؛

  قارنة بالاستثمارات الأخرػ، وىذا عمى اعتبار أنّ حامل السند لو مُ  خاطرة أقلمُ يكون السند ذو درجة
 سة؛ؤسّ المُ  تصفيةسترجاع أموالو عند في ا حق الأولوية

  تُحقق السندات نوعين من العوائد(Bonds Returns) بالسند من قبل حاممو  حالة الاحتفاظفي ف
وىو دخل ثابت وفق أوقات محدّدة،  دورؼ أؼ  جارؼ ل عائد عدّ حتّى تاريخ الاستحقاق فإنّو يُحقق مُ 
 عائد رأسمالي.)عدم الاحتفاظ بالسند( فإنّو يُحقق معدل  بيعوأمّا إذا قرّر حامل السند )المُستثمر( 

  ّفي التصويت أو التدخل في شؤون الإدارة، وقد يتأثر  الحقلحامل السند  ليسمن عيوب السندات أن
 مع مرور الزمن. بالتضخمالعائد الثابت 

يُمكن لممُدير المالي أن يممس أىمية التمويل بالسندات من خلال  :أهمية التمويل بالسندات 0-3
 ىا عمى ىذا النوع من التمويل وىي.الاستخدامات الّتي يُمكن أن تستفيد منيا المُؤسّسة جراء اعتماد

 (707، صفحة 2010)العامرؼ، الإدارة المالية المتقدمة، 

  أبعدالسوق المالية، كونو يُمثل  عدم كفاءةالأفضل لمتمويل في حالة  البديليُعد التمويل بالسندات 
 في السوق المالية؛ تأثيرا بعدم تماثل المعموماتأشكال التمويل الخارجي 

  نّ في التصرف دون قُيود، لأ الحريةالاعتماد عمى السندات كمصدر تمويل يُعطي لممُؤسّسة نوعا من
 حامل السند ليس لو الحق في التصويت أو التدخل في الشؤون العُمومية لممُؤسّسة؛

  في التمويل وذلك من خلال إمكانية استغلال  المُرونةمن ميزة  تستفيدالمُؤسّسة المُصدرة لمسندات
صدار أسيم إضافية؛  مصادر أخرػ لمتمويل مثل القروض المصرفية وا 

 أرباحا كبيرة؛حتّى ولو حققت  مُنخفضة وثابتةل المُؤسّسة تكمفة تتحم 
  دات من الضرائب باعتبارىا نفقات؛الفوائد المدفوعة عمى السن خصمتستطيع المُؤسّسة 
  الّتي تُعتبر إجراءات قانونية مطموبة من  †والضامن*عقد الإصدارتتّمُ حماية حامل السند من خلال

 .حمايتوسند من أجل طرف مُشترؼ ال

                                                           
( عمى أنّو وثيقة قانونية تُحدّد الحقوق والالتزامات لكلّ من حامل السند BondIndentureالإصدار ) يُقصد بعقد *

 والمُؤسّسة المُصدرة لمسند.
مُساىمة أو بنك تجارؼ(، يقوم بعممية المُراقبة  ( وىو طرف ثالث )قد يكون شخص أو مُؤسّسةTrusteeالضامن )بيُقصد  †

 نيابة عن حاممي السندات وكذا التدخل في حالة وقوع تعدؼ عمى الشروط المنصوص عمييا في عقد الإصدار.
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يد الاستثمار الّتي تُر  المُؤسّساتتمجأ   :(Long term Loans) القروض المصرفية طويمة الأجل -1
عمى المدػ الطويل إلى البُنُوك التجارية لتمويل ىذه العمميات نظرا لممبالغ الكبيرة الّتي لا يُمكن ليا تعبئتيا 
لوحدىا، وبالنظر أيضا لمُدّة الاستثمار من حيث فترات الانتظار الطويمة قبل البدء في الحُصُول عمى 

 (75، صفحة 2010، )لطرشالعوائد. 

)المُؤسّسة(،  والمُقترض)البنك(  المُقرضلكلّ من  عقد التزامتُعتبر القُروض المصرفية طويمة الأجل 
حيث يتوجب عمى المُؤسّسة سداد أصل الدين بالإضافة إلى فوائد دورية طيمة المُدّة المُتفق عمييا، عادة 

قد تكون ىذه القُروض تتراوح آجال القُروض طويمة الأجل ما بين ثلاث سنوات إلى خمسة عشر سنة، 
 (18، صفحة 2019)عميوؼ، مضمونة بأصل مُعيّن يتّم رىنو أو تكون غير مضمونة. 

سير المالي الأخذ بعين الاعتبار العلاقة بين رأس مال المشروع وحجم القروض، أؼ يجب عمى المُ 
دراسة مديونية المشروع أو الاستثمار المراد تمويمو، وكذا دراسة إمكانية المؤسسة من تسديد القروض 

)العاني، جواد، إرشيد، و عندما يحين تاريخ استحقاقيا دون المساس بالمركز المالي والتجارؼ لممؤسسة. 
 (120، صفحة 2018حجازؼ، 

، حيث أنّ سعر الفائدة، تاريخ الاستحقاق والضماناتمى بين المُقرض والمُقترض ع الاتفاقيتّم 
تكمفة ىذا القرض تُمثل نسبة من قيمة القرض، أمّا سداد القرض يكون في تاريخ الاستحقاق المُتفق عميو 

 شكل أقساط في تواريخ معمومة.أو عمى 

إنّ امتلاك المُؤسّسات لمُختمف الأصول والتثبيتات والاستثمارات لو غاية  :(Lease) الاستئجار -2
ىذه التثبيتات من أجل تحقيق أىدافيا  خدماتتسعى من خلالو المُؤسّسة إلى تحقيقيا وىي الحُصول عمى 

اليدف  يبقىالتشغيمية، وبالتالي يُمكن استبدال وسيمة امتلاك الأصول بوسيمة الاستئجار، ففي كلّ الأحوال 
ن طرأ تغيير فسوف يكون عمى  واحد  حجم التكمفة ودرجة المُخاطرة.وا 

( بدفع مبمغ مُحدّد في Lessee)يُعرّف الاستئجار عمى أنّو عقد مكتوب يمتزم بموجبو المُستأجر 
(، وىذا مُقابل انتفاع المُستأجر بالخدمات الّتي يُقدميا الأصل لفترة Lessorمواعيد مُتفق عمييا لممُؤجر )
ومن ىذا المُنطمق فقد تمّ اعتبار الاستئجار  الاستئجار قد حلّ محل الامتلاك،زمنية معروفة، وىنا يكون 

 (127، صفحة 2013)الشواورة، الأجل. مصدرا من مصادر التمويل طويمة 

يُمثل عقد إيجار يجمع بين شريكين مع خيار الشراء في نياية العقد، يُستخدم لتمويل المنقولات 
 ,Portait, Charlety, Dubois, & Noubel, 2004))إيجار الأثاث( أو العقارات )إيجار العقار(. 

pp. 179-180) 
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من القيام  بدلاالمعدّات والتسييلات لصالح المؤسسة  تأجير عممية أيضا يُعرّف الاستئجار عمى أنّ 
، حيث أنّ التأجير ىو عقد يسمح لصاحب المشروع بالاستفادة من استخدام واستغلال ما شرائيابعممية 

حدّدة، تتمثل فوائد ات والتجييزات، العقار وغيرىا ويكون ىذا لفترة زمنية مُ عدّ تممكو جية أخرػ مثل المُ 
 (122، صفحة 2018)العاني، جواد، إرشيد، و حجازؼ، الاعتماد عمى التأجير فيما يمي: 

 ترتبة عمييا، بمعنى أنّ قسط سة من الضريبة المُ ؤسّ مُ يتم حسم قيمة أقساط التأجير الّتي تدفعيا ال
 ؛الضريبةمن  يُخفضالإيجار 

  ُفإنّ عممية ات لازمة لمقيام بالمشروععدّ صول عمى قرض لشراء مُ سة الحُ ؤسّ درة المُ في حالة عدم ق ،
 ات الّتي تمزميا. عدّ صول عمى المُ الحُ من  مكنياتُ التأجير 

حالة  العديد من حالات من بينياجوء ليذا المصدر في توسطة المُّ سات الصغيرة والمُ ؤسّ تُفضل المُ 
الأموال  عدم كفايةاعتبار  تأسيس المشروع، عمىحالة  وع،توسع المشرُ ، حالة الأموالفي  نقصود جُ وُ 

الأصول الثابتة فنيا )التجييزات  تقادمسة مسألة ؤسّ المُ  يُجنبكما أنّو  ل الثابتة،لشراء جميع الأصو 
 (343، صفحة 2018)عقيمي، والمعدات والآلات( خاصة إذا كان التقادم سريعا. 

( Financial Lease) الرأسماليأو  التأجير التمويمينُميّز بين شكمين من الاستئجار وىما 
نصر بشكل من التفصيل في الفصل ذا العُ ي(، سيتّم التطرق لOperating Lease) التشغيميوالتأجير 
 الثالث.

 الفرع الثاني: مصادر التمويل الداخمية

فيي تُمثل مجموعة  سة نفسيا،ؤسّ صول عمييا من داخل المُ ختمف المصادر الّتي يتّم الحُ مثل مُ تُ 
 إلى أموال الغير، وىي تتمثل أساسا في:الموارد الّتي تتحصل عمييا المُؤسّسة بطريقة ذاتية دون المُّجوء 

 (Self Financing) أوّلا: التمويل الذاتي من رأس المال المدفوع

سات الصغيرة ؤسّ الّذؼ تعتمد عميو المُ  أموال الممكيةمصدرا من مصادر  الذاتييُعتبر التمويل 
ؤشرا أنشطتيا، حيثُ يعدُّ مُ زاولة ختمف التكاليف الضرورية لمُ توسطة في تمويل احتياجاتيا وتغطية مُ والمُ 

جوء لمصادر درتيا عمى تمويل نفسيا بنفسيا دون المُّ عمى مدػ سلامة وضعيتيا المالية وذلك من خلال قُ 
 (82، صفحة 2021)عبو و عبو، التمويل الخارجية. 

الأموال الناتجة عن عمميات  وىي استخدام أموال المُؤسّسة نفسيا،يُقصد أيضا بالتمويل الذاتي 
المُؤسّسة أؼ يُوفر  تصرفيبقى تحت  ورد داخميمُ المُؤسّسة والتقميص من النفقات، وعمى اعتبار أنّو 
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زء من إيرادات المُؤسّسة في عممية التصرف فيو، إذن يُفيم من التمويل الذاتي أنّو استخدام جُ  حُريةلممُسير 
 (Christian & Zambotto, 2003, p. 19)سة. التمويل وفق قرار إدارة المُؤسّ 

يتمثل في   سة لرأس المال المدفوعؤسّ نا القول أنّ استخدام المُ من وجية نظر الباحث يُمكنُّ 
 .استخداميا للاحتياطي الرأسمالي

( بالإضافة إلى احتجاز Personal Equity) الخاص والجاىزيعتمد التمويل الذاتي عمى المال 
تمويل الذاتي لعدّة سات الصغيرة والمتوسطة الاعتماد عمى الؤسّ فضل المُ تُ حيث نسبة من الأرباح، 

في حالة تحقيق  طورة أقلدرجة خُ ببالإضافة إلى تميزه ، ىذا المصدر انخفاض تكمفةاعتبارات وىي 
 (342، صفحة 2018)عقيمي،  تصرف.رية الحُ سة ؤسّ ر المُ سيّ وفر لمُ يُ وأيضا سة لخسائر، ؤسّ المُ 

 قُدرة( تعني La capacité d’atofinancementقُدرة المُؤسّسة عمى التمويل الذاتي )أمّا 
من عمميات المُؤسّسة ما عدا التمويل الخارجي، أؼ قُدرة  تدفقات نقدية مُتأتيةالمُؤسّسة عمى تحقيق 

 (Conson & Hemici, 2002, p. 241)تحقيق فائض نقدؼ قبل توزيع الأرباح. المُؤسّسة عمى 

الناتج عن النشاط الرئيسي لممُؤسّسة  النقد المُحتملتُمثل  (CAF)عمى التمويل الذاتي القُدرةإذن 
وىي  عدّة سنوات مُتتالية،عبر  تكوينياالّتي تمّ  الثروةأمّا التمويل الذاتي يُمثل  ،الحاليةخلال السنة المالية 

 .Delahaye-Duprat, Delahaye, & Le Gallo, 2021, pp)من القُدرة عمى التمويل الذاتي.  زءجُ 
13-16) 

تُمثل و  الداخميىي شكل من أشكال التمويل ( CAFيُمكنّنا اعتبار أنّ القُدرة عمى التمويل الذاتي )
يتّم تقسيم جزء من التدفقات النقدية المُتراكمة إلى ، بحيث ذو أىمية كبيرة في المُؤسّسة موردا ثابتا ومُستقرا

المُساىمين في شكل توزيعات الأرباح أمّا الجزء المُتبقي غير المُوزع فيتّم الاحتفاظ بو كمصدر داخمي 
 ,Delahaye-Duprat, Delahaye)،دون المُّجوء إلى أموال الغير ذاتيالممُؤسّسة من أجل تمويل نفسيا 

& Le Gallo, 2021, p. 87) امات نُمخصيا في الجدول المُوالي.وليا عدّة استخد 
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 استخدامات القدرة عمى التمويل الذاتي (:11الجدول رقم )

 (CAFالاستخدامات المُمكنة لمقُدرة عمى التمويل الذاتي )
 تسديد رأس المال المُقترض؛ 
  الثابتة؛اقتناء وشراء مُختمف الأصول 
 توزيع الأرباح؛ 
 القُدرة عمى تمويل لإصدار الأسيم الجديدة وتغطية الالتزامات مُتأخرة السداد؛ 
 .الحفاظ عمى توازن الخزينة وتوفير السُيولة 
 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر

Florence Delahaye-Duprat, Jacqueline Delahaye, Nathalie Le Gallo, Finance D’entreprise, 

Dunod, 3
e
 édition, Paul Bert, Malakoff, 2021, P 16. 

 المصدر الأساسي لمتمويل الداخمي في المُؤسّسة.الشكل المُوالي يُوضح أىمية التمويل الذاتي باعتباره 

 : طبيعة القدرة عمى التمويل الذاتي (03الشكل رقم )

 
 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر

Christian et Mireille Zambotto, Gestion Financière : Finance d’entreprise, 5
e
 édition, 

Dunod, Paris, France, 2003, P 19. 

 استقلاليةيدُل عمى  اؤشر مُ القول أنّ التمويل الذاتي يُعتبر يُمكنّنا  (14)بالاعتماد عمى الشكل رقم 
، بالإضافة إلى أنّو يرتبط أساسا بالمُؤسّسات القائمة فعلا، ولا تستطيع الخارجيةسة عن المُساعدات ؤسّ المُ 

، إذن المصدر الأساسي ليذا النوع من أرباحاالمُؤسّسة أن تستفيد من ىذا المصدر إلّا إذا كانت تُحقق 
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تطرق ليا والّتي سيتّم ال جوء إلى الاقتراض،، الاىتلاكات والمؤونات دون المُ التمويل ىي الأرباح المُحتجزة
 والي.نصر المُ بشكل من التفصيل وفق العُ 

 ثانيا: الأرباح المحتجزة

سة، كونيا ؤسّ الأرباح المُحتجزة مصدرا سيلا من مصادر التمويل الذاتية الّتي تستخدميا المُ  تُمثل
 سة ولم توزع إلى حممة الأسيم العاديين.ؤسّ تُمثل الأرباح الّتي حققتيا المُ 

من الأرباح الحالية  زء المُتراكمالجُ يُمكن تعريف الأرباح المُحتجزة عمى أنّيا  :المحتجزةتعريف الأرباح  -0
)العامرؼ، الإدارة المالية ، فيي تُمثل مقدار التغيّر في توزيعات الأرباح. سابقةأو المُحتجزة عن فترة 

 (728، صفحة 2010المتقدمة، 

من المُساىمين يُساعد المُؤسّسة عمى تحقيق أىدافيا وتحسين  إضافيا إجبارياتُعتبر استثمارا فيي 
وضعيتيا المالية وكذا تعظيم ثروة المُلاك، حيث أنّ الأرباح المُحتجزة تُعتبر مصدرا تمويميا أىم من 

 مصدرا دائماتُمثل  حتجزةالأرباح المُ مصدر رأس المال المُقدم من طرف المُساىمين، وىذا عمى اعتبار أنّ 
 (115، صفحة 2013)الشواورة، من سنة لأخرػ دون الحاجة لتنفيذ إجراءات مُعقدة.  وينمو باستمرار

 لم يتّمالأرباح المُحتجزة ىي عبارة عن المبالغ الّتي يتّم احتجازىا من الأرباح المُحققة أؼ الّتي 
مثل ىدف توسيع المشروع  المدػ البعيدبيدف استخداميا كمصدر من مصادر التمويل عمى  توزيعيا

بإمكانية استخداميا في أؼ وقت تحتاج فيو المُؤسّسة إلى  مُستقبلا، حيث تتميز الأرباح المُحتجزة 
 (323، صفحة 2009)آل شبيب، التمويل. 

 رفع نسبة الاستقلالية الماليةنا القول أنّ الأرباح المُحتجزة غير المُوزعة تُساىم في إذن يُمكنُّ 
عناصر حُقوق الممكية لدػ إدارة المشروع فيي ضمن  المُتاحةلممُؤسّسة، كونيا تُمثل أحد مصادر التمويل 

 الجاىزة.أؼ  السائمة
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 .نذكر منيا عيوبالمزايا و ال جممة منللأرباح المُحتجزة  :وعيوب الأرباح المحتجزة مزايا -1

 مميزات وعيوب الأرباح المحتجزة (:12الجدول رقم )

 ؛لا يترتب عمى استعمال الأرباح المُحتجزة أؼ ضمانات مميزاتها
 ة وأنّ عممية الحُصول عمييا سيمة؛مصدر ذاتي مُتاح لكافة المُؤسّسات الناجحتُعتبر 

 ؛تُمثل التكمفة البديمة للاستثمار في مجال آخرتكمفة الأرباح المُحتجزة مُنخفضة وىي 
 .يُعتبر حقا تراكميا لكافة حاممي الأسيم العادية

 ؛لا يُمكن استخدام الأرباح المُحتجزة بشكل مُتكرر عيوبها
سة أرباحا بالقدر ؤسّ يعتمد حجم الأرباح المُحتجزة عمى تحقيق الأرباح فقد لا تُحقق المُ 

 الكافي لاحتجاز الأرباح.
مبادئ الإدارة المالية: إطار نظري ومحتوى عممي، من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى فيضل محمود الشواورة، :المصدر

الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، الأردن،  التمويل، الاستثمار، التخطيط، التحميل المالي،
2013. 

عادة ما تنتيي الحاجة إلى احتجاز الأرباح بانتياء الغرض الّذؼ احتجزت : أسباب احتجاز الأرباح -2
من أجمو، حيث أنّ عممية احتجاز الأرباح لا تعني توفر موارد نقدية بل تعني أنّيا أرباح غير قابمة 

 (357-356، الصفحات 2013)أبو صبحا، لمتوزيع، إنّ مُبررات احتجاز الأرباح كثيرة نذكر منيا: 

 توفير السُيولة وتخفيض عبء الدُيون وكذا تقميل مخاطر المُساىمين؛ 
 عدم مُخالفة القوانين وتوفير الاحتياجات المالية؛ 
 ؛السلامة المالية ورفع المركز الائتماني والاستثمارؼ لممُؤسّسة 
  الأثر الضريبيالوفاء بالمُتطمبات القانونية والتعاقدية والاستفادة من. 

 ثالثا: المخصصات

ىي توزيع ثمن شراء  أقساط الاىتلاكحيث أنّ  أقساط الاىتلاك والمؤونات،في المُخصصات تتمثل 
سة ؤسّ تستعمميا المُ  المؤوناتأصل طويل الأجل عمى العمر الإنتاجي لممشروع كالآلات والمعدات، أمّا 

، 2017)خواني و بغداد، سة. ؤسّ الّتي قد تتعرض ليا المُ عوبات المالية الطارئة لمواجية الصُ  كاحتياطات
 (60صفحة 

واجية خطر موضوعي المُخصصات الّتي تمّ حجزىا والّتي ليا طبيعة الاحتياطات من أجل مُ 
)حنفي، الإدارة المالية: دوث الخطر. ستبعدُ من دائرة التمويل الداخمي لأنّيا تُمثل تدفق خارج عند حُ تُ 

 (419، صفحة 2007مدخل اتخاذ القرارات، 
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 الإيرادية القٌوّةللأصول من أجل المُحافظة عمى  إعادة التكوين التدريجيتُمثل مُخصصات الاىتلاك 
من الضرائب  معفيةسة، حيثُ تُمثل أموال الاىتلاك الجانب الأكبر في التمويل الداخمي فيي أموال ؤسّ لممُ 

سة بقيمة الاىتلاك المسموح خصمو ضريبيا )الوفر الضريبي ؤسّ الوعاء الضريبي لممُ  تخفيضوبالتالي 
 (422، صفحة 2007لقرارات، )حنفي، الإدارة المالية: مدخل اتخاذ اللاىتلاك(. 

قيمة الأصول الثابتة نتيجة  انخفاضأو  تدىور( عن Amortissementإذن يُعبر الاىتلاك )
زء من تكمفة الأصل الثابت طوال عُمره جُ  باقتطاع، وبالتالي تقوم المُؤسّسة التقادمبفعل  الاستخدام

 & Lozato)الإنتاجي والّتي تُخصم من الإيرادات مُقابل استخدامو في النشاط الرئيسي لممُؤسّسة. 
Pascal, 2006, p. 48) 

الأصول  مُقابمة تقادممن الإيرادات من أجل  يُستقطعيُمكنّنا القول أنّ المُخصصات ىي كلّ مبمغ 
الأصول الثابتة، أو مُقابمة التزام أو مُقابمة خسائر  تجديد)الاىتلاك أؼ النقص في قيمة الأصل( أو 

 معمومة ولكن لا يُمكن تحديد قيمتيا بدقة.

 رابعا: الاحتياطات

بالنسبة  ،اختياريةأو  إجباريةفقد تكون احتياطات  الأرباح سنويامن  نسب اقتطاعتُمثل الاحتياطات 
وضميا إلى ( تنص القوانين عمى اقتطاع نسبة من الأرباح بشكل سنوؼ الإجباريةللاحتياطات القانونية )

حساب الاحتياطي القانوني إلى أن يُصبح رصيده يُكافئ رأس المال، حيث أنّ الغاية من تكوين 
 بأقل التوسعالمُؤسّسة عمى ىي توفير مصدر لمتمويل الداخمي طويل الأجل يُساعد  القانونية الاحتياطات
 .المخاطر

أمّا الاحتياطي الاختيارؼ تُكونو الإدارة من خلال اقتطاع جُزء من الأرباح إلى حساب الاحتياطي 
أو من  والالتزامات غير المُؤكدة الحالات المُفاجأةبعض  مُواجيةالاختيارؼ بمُوافقة المُساىمين من أجل 

، صفحة 2013)أبو صبحا،  .م مثل شراء أصل مُعيّنأجل تحقيق ىدف خاص أو تحقيق ىدف عا
357) 

بعبارة أخرػ تُعتبر الأموال الاحتياطية تمك الأموال الّتي جمعتيا المُؤسّسة والّتي ىي جُزء من 
الأرباح المُحققة وغير المُوزعة، أؼ ىي أرباح صافية قابمة لمتوزيع ولكن تمّ حجزىا في حساب احتياطي 

 (321، صفحة 2018)بن الشريف،  حقا من حُقوق أصحاب المشروع.خاص، وليذا تُعتبر 

لغرض مُعين غير  الصافيةمن الأرباح  يُحتجزمبمغ  كلّ إذن يُمكنّنا القول أنّ الاحتياطات ىي 
 الأغراض الخاصة بتكوين المُخصصات، مثلا دعم المركز المالي لممُؤسّسة أو تمويل سداد الالتزامات.
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 خامسا: التنازل عن الاستثمارات

الغرض من شراء التثبيتات )الاستثمارات( ىو امتلاكيا من أجل استعماليا واستغلاليا  عادة يكون 
 في نشاط المُؤسّسة، حيث أنّ عممية التنازل عن الأصول الثابتة )التثبيتات( ىي حالة نادرة الوُجود.

جة إنّ عممية التنازل عن الاستثمارات ىي عممية ذات طابع استثنائي تُؤثر مُباشرة عمى النتي
فيتّم تعويضيا بأصول ثابتة  القديمة والمُيتمكة،عممية الأصول الثابتة الالسنوية لممُؤسّسة، حيث تمس ىذه 

 (Lozato & Pascal, 2006, p. 99)جديدة أكثر تطورا. 

التدفق النقدؼ الّذؼ ينتج عن عممية تنازل المُؤسّسة عن أحد أصوليا الثابتة يُعتبر موردا داخميا 
يُضاف إلى التمويل الذاتي من أجل تشكيل مجموعة الموارد الداخمية لممُؤسّسة، وىي عممية تدخل ضمن 

 (321، صفحة 2018 )بن الشريف،النشاطات الاستثمارية لممُؤسّسة. 

إمّا  من أصول المُؤسّسة نيائياالاستثمار أو التثبيت  خُروجإذن التنازل عن التثبيتات ىي عممية 
عن طريق بيعو أو استبدالو بأصل آخر أكثر كفاءة وتطورا أو التخمص منو دُون مُقابل أو عند انتياء 

 .عُمره الإنتاجي

 الأموال( المبحث الثالث: تكمفة التمويل )تكمفة
حيث ترجع أىمية  تكمفة التمويل،من بين المواضيع الأساسية الّتي تُعنى بيا الإدارة المالية ىي 

 الحدفي اتخاذ قرارات الإنفاق الاستثمارؼ، فيي تعتبر بمثابة  ستخدمالمعيار المُ تكمفة الأموال كونيا تمثل 
ستخدم أيضا في عمى الاستثمار الرأسمالي، إضافة إلى ذلك فإنّ تكمفة الأموال تُ  الأدنى لمعائد المقبول

ستخدم كذلك في كونات الييكل التمويمي أؼ بين أموال الممكية وأموال الاقتراض، وتُ بين مُ  مةضفاالمُ عممية 
 .المشاريع تقييم

 أساسية في مجال تكمفة الأموال مفاهيمالمطمب الأوّل: 
صول عمى الأموال )التمويل( اللازمة لمقيام ميما كان نوعيا في سبيل الحُ  ؤسّسةتتحمل المُ 

بنشاطاتيا المُختمفة، حيث تختمف ىذه التكاليف باختلاف مصدر التمويل، وتُسمى التكاليف الّتي تتحمميا 
 Cost Of( أو تكمفة رأس المال )Cost Of Fundsصول عمى الأموال بتكمفة الأموال )المؤسّسة لمحُ 

Capital ُصطمحات الاقتصادية الخاصة بمفيوم تكمفة التمويل.(، فيما يمي سيتّمُ التطرق لأىم الم 
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 تكمفة الأموالمفهوم الفرع الأوّل: 

تختمف الآراء حول مفيوم ومضمون تكمفة الأموال باختلاف مجال التخصص، حيثُ نُميز بين 
نجد أنّ تكمفة الأموال لا تُمثل تكمفة التمويل  تكمفة الأموال وتكمفة التمويل وتكمفة رأس المال،مصطمح 

المطموب لتنفيذ مشروع أو استثمار معيّن، وىذا عمى اعتبار أنّ تكمفة الأموال تُحسب بيدف تقييم 
استثمار تكمفة  المشروع، وأنّ ليذه التكمفة دور في مجال التمويل فيي مُتعمقة باستثمار مُعيّن وأنّ لكلّ 

 ر آخر.تختمف عن تكمفة استثما

الّتي يتوقعيا المُستثمرون الّذين يحصمون  المُكافأةأو  المُقابلإذن تُعرّف تكمفة الأموال عمى أنّيا 
 شكل فائدةسة كنتيجة لاستخدام وتوظيف ىذه الأموال في ؤسّ روض ورأس المال الممموك لممُ عمى القُ 

)حنفي، الإدارة المالية: )تكون في حالة التمويل بأسيم رأس المال(.  أرباح)تكون عمى القروض( أو 
 (365، صفحة 2007مدخل اتخاذ القرارات، 

ؤسّسة بما تحتاج إليو قابل تزويدىا لممُ أيضا يُقصدُ بتكمفة الأموال ما تحصلُ عميو مصادر التمويل مُ 
 الأموال المُستخدمة.عمى  العائدمن موارد مالية، إذن تتمثلُ تكمفة الأموال في 

لكلّ مصدر من مصادر التمويل الدائم  التكمفة المُرجحةأمّا تكمفة رأس المال تحديدا فيُقصدُ بيا 
 (164صفحة ، 2008)عباس، شكمة لييكل رأس المال. المُ 

 للأموال المُراد استخداميا، حيث أنّ لكلّ  المُتوسطةيُقصد بيا التكمفة  المُرجحةبالنسبة لمتكمفة 
تكمفة وزنيا النسبي  سة تكمفتو الخاصة، وأنّ لكلّ ؤسّ مصدر من مصادر التمويل الّتي سوف تستخدميا المُ 

 (368، صفحة 2007)حنفي، الإدارة المالية: مدخل اتخاذ القرارات، قارنة بالإجمالي. مُ 

مصدر ثُمّ تُرجح تمك التكمفة بما  سة تقوم بتقدير تكمفة رأس المال بالنسبة لكلّ ؤسّ نا القول أنّ المُ يُمكنُّ 
مصدر من مصادر التمويل، وعند القيام بجمع تكمفة كلّ مصادر التمويل نحصل  يتناسب مع نصيب كلّ 

 عمى التكمفة الإجمالية المُرجحة لرأس المال.

 (Business Risk) طر الأعمالاخمفهوم مالفرع الثاني: 

ما كانت حيث كمّ  تغطية تكاليفيا التشغيمية،المُؤسّسة عمى  بعدم قُدرةيُقصد بو الخطر المُتعمق 
 .أكبرفييا  تكاليف تشغيمية ثابتة أكبر كمّما كانت مخاطر الأعمالالمُؤسّسة تعتمد عمى 

تختمف مخاطر الأعمال من مُؤسّسة لأخرػ وذلك باختلاف مجال العمل، حيث أنّ المُؤسّسات ذات 
كون  نسب مخاطر الأعمال العالية يجب أن تكون حريصة عند اختيار تشكيمة الييكل المالي ويجب أن ت
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)حداد، ، والعكس صحيح بالنسبة لممُؤسّسات ذات مخاطر الأعمال المُنخفضة. مُنخفضةفييا  الرفع
 (279، صفحة 2014

 ( Financial Risk) مفهوم المخاطر الماليةالفرع الثالث: 

يُقصد بو الخطر المُتعمق بعدم قُدرة المُؤسّسة عمى سداد التزاماتيا المالية مثل الفوائد ، توزيعات 
الأرباح ودفعات الإيجار وغيرىا، حيث أنّ عجز المُؤسّسة عمى سداد ودفع التزاماتيا المالية سيُؤدؼ بيا 

الّذؼ تمّ اتخاذه من قبل الإدارة المالية ، إنّ المخاطر التمويمية تعتمد عمى قرار الييكل المالي الإفلاسإلى 
 الرافعةفي الييكل المالي لممُؤسّسة كمّما كانت  التكاليف التمويمية الثابتة مُرتفعةفي المُؤسّسة فكمّما كانت 
بمعنى أنّ عممية اتخاذ قرارات الييكل المالي تتأثر بمخاطر الأعمال الّتي  المالية والمُخاطرة عالية،

 (280، صفحة 2014)حداد، تُواجييا المُؤسّسة. 

 (Operating Leverage)( الرافعة العاممة)الرفع التشغيمي مفهوم الفرع الرابع: 

التكاليف الثابتة في ىيكل تكاليف المُؤسّسة، أؼ استخدام التكاليف  درجةيُقصد برافعة التشغيل 
)حداد، التشغيمية الثابتة من أجل تعظيم أثر التغيُّر في المبيعات عمى صافي الربح قبل الفوائد والضرائب. 

 (268، صفحة 2014

الحاصل في ربح العمميات أو صافي الربح  التذبذبأؼ  مُخاطرة الأعماليُقصد بالرافعة التشغيمية 
قبل الفوائد والضرائب وىذا راجع لأسباب تتعمق باختلاف طبيعة وظروف النشاط الّذؼ تمارسو المُؤسّسة، 

 ، صفحة2010)المناصير، حيث تتفاوت درجة مُخاطرة الأعمال من مؤسّسة لأخرػ ومن نشاط لآخر. 
47) 

يرتبط الرفع التشغيمي بييكل التكاليف أؼ الوزن النسبي لمتكاليف الثابتة من إجمالي الأصول 
درجة مخاطر  ترتفعالوزن النسبي لمتكاليف الثابتة من إجمالي التكاليف  ارتفعلممشروع، حيث أنّو كمّما 

 (165، صفحة 2010مالية: الشركات المتقدمة، )آل شبيب، إدارة الرفع التشغيمي. 

ز بانخفاض الرفع التشغيمي من الاعتماد عمى الاقتراض )الرفع سات الّتي تتميّ ؤسّ تستطيع المُ 
سات الّتي تتميّز بارتفاع درجة الرفع التشغيمي، والسبب يعود إلى ؤسّ المالي( بشكل أفضل من تمك المُ 
 (404، صفحة 2006)أندراوس، انخفاض درجة مخاطر النشاط. 

إذن ييتم الرفع التشغيمي بالتغيّر الّذؼ يحدث في الأرباح التشغيمية نتيجة التغيّر في الإيرادات 
)إيرادات المبيعات(، وأنّ وجود التكاليف الثابتة ىو الّذؼ يجعل أؼ تغيير في المبيعات بنسبة مُعيّنة )سواء 

 لزيادة أو بالنقصان( يترتب عميو تغييرا في الأرباح التشغيمية بنسبة أكبر.با
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تجدر الإشارة إلى أنّ التكاليف الثابتة ىي تمك التكاليف الّتي لا تعتمد عمى حجم الإنتاج أو 
 المبيعات وأنّ المُؤسّسة مُمزمة بدفع ىذه التكاليف.

 (Financial Leverage) الرفع الماليمفهوم الفرع الخامس: 

يُقصد برافعة التمويل درجة التكاليف التمويمية الثابتة في ىيكل تكاليف المُؤسّسة، أؼ استخدام 
( عمى EBITتكاليف تمويمية ثابتة من أجل تعظيم أثر التغيّر في صافي الربح قبل الفوائد والضرائب )

من أمثمة  (268، صفحة 2014)حداد،  (،EPSصافي الربح لمسيم العادؼ الواحد من الأرباح المُحققة )
 التكاليف التمويمية لدينا الفوائد عمى الديون وتوزيعات الأسيم.

يُقصدُ بالرافعة التمويمية التذبذب الحاصل في الربح بعد الضريبة، أؼ التذبذب في العائد المُتبقي 
لممساىمين بسبب استخدام مصادر التمويل ذات التكمفة الثابتة والمُتمثمة في القروض والأسيم. 

 (48، صفحة 2010)المناصير، 

إذن تعني الرافعة المالية نسبة الدين الّتي ترتبط بطبيعة ىيكل رأس المال أؼ بمُكوّنات رأس المال 
من حُقوق الممكية والقُروض، حيث تُقاس درجة مخاطر الرفع المالي عمى أساس النسبة المئوية لمتغيّر في 

عمى صافي الربح بعد الإيرادات قبل الفوائد والضرائب من خلال قسمة صافي الربح قبل الضريبة 
 (162، صفحة 2010)آل شبيب، إدارة مالية: الشركات المتقدمة، الضريبة. 

تختمف المُؤسّسات في مدػ اعتمادىا عمى الاقتراض كأحد مصادر التمويل، فكمّما زاد اعتماد 
المُؤسّسة عمى الاقتراض )المديونية أو الاستدانة( كمّما كانت تستخدم درجة عالية من الرفع المالي. 

 (187، صفحة 2010)العمي، 

( الأرباح أو الخسائر، بمعنى أنّ Maximizeاستخدام الرفع المالي إلى تعظيم )يُمكن أن يُؤدؼ 
استخدام الرفع المالي يُؤثر إمّا بالإيجاب عمى ثروة حممة الأسيم أو بالسمب من خلال زيادة الضغوطات 

زواليا نيائيا والمشاكل المالية الّتي يُمكن أن تُؤدؼ في نياية المطاف إلى الفشل المالي )تصفية المُؤسّسة و 
 من محيط الأعمال الاقتصادؼ(.

 المطمب الثاني: حساب تكمفة مصادر التمويل 
ختمف ختمفة ومُتعدّدة من أجل تغطية مُ سات بصفة عامة إلى مصادر تمويل مُ ؤسّ عادة ما تمجأ المُ 

در عن الاستغلال أو الاستثمار، كما تختمف تكمفة كل مص احتياجاتيا التمويمية سواء ما تعمق بدورة
إلى  أقل تكمفة مُمكنةسة اختيار المصدر المُلائم الّذؼ يُوافق ؤسّ مصدر آخر، وبالتالي يتوجب عمى المُ 
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عينة أخرػ وكذلك روض البنكية تكمفة مُ جانب اعتبارات أخرػ، فالأسيم ليا تكمفة مُعينة كما أنّ لمقُ 
 السندات وغيرىا من المصادر الأخرػ.

كلّ شكل من أشكال  دراسة تكمفةعمى المُدير المالي  يتوجبفي ضوء أىمية تكمفة مصادر التمويل 
، وعميو يتضمن ىذا المطمب تكمفة كل المُناسبأمامو بُغية الوصول إلى القرار المالي  المُتاحةالتمويل 

ابيا الّتي تساعد في مصدر من مصادر التمويل وعناصر التكاليف الّتي تحدّد ىذه التكمفة وكيفية احتس
 .الأمثلاتخاذ قرار اختيار مصدر التمويل 

 الفرع الأوّل: تكمفة التمويل بمصادر الممكية

بالأسيم  والتمويل تمك( من التمويل بالأسيم العاديةيتكون التمويل بمصادر الممكية )التمويل المُم
المُوالي إلى حساب تكمفة كل مصدر من سيتّم التطرق في العنصر  المُمتازة والتمويل بالأرباح المُحتجزة،

 ىذه المصادر.

 أوّلا: تكمفة الأسهم العادية

عوبة في تقييميا أؼ تقدير تكمفتيا وىذا لأنّ تُعد الأسيم العادية من أكثر الموجودات المالية صُ 
العادية ، حيث يُطمق عمى التمويل عن طريق الأسيم اللاتأكدمن  بدرجة عاليةعوائد الأسيم العادية تتميز 

سواء من الأموال الّتي يدفعيا المُلّاك القُدامى أو الجُدد من  بالتمويل عن طريق الأموال الخاصة الخارجية
)مقسوم  الإيرادؼأمواليم الخاصة، حيث يستفيد حامل السيم العادؼ من نوعين من العوائد وىي العائد 

 )الأرباح الرأسمالية(. الرأسماليالأرباح النقدؼ( والعائد 

الّذؼ يستخدمو  مُعدّل الخصمتُعرّف تكمفة الأسيم العادية عمى أنّيا   :تكمفة الأسهم العادية تعريف – 0
السيم العادؼ المُتوقعة لتحديد سعر السيم في السُوق، كما تُمثل تكمفة المُستثمرون لخصم توزيعات أرباح 

 (243، صفحة 2014)حداد، . رصة البديمةتكمفة الفُ الأسيم العادية 

تختمف تكمفة التمويل عن طريق إصدار الأسيم بالمقارنة مع تكمفة التمويل عن طريق مصادر 
ؤدؼ إلى اختلاف تكمفة ذاتو يُ  التمويل المتاحة الأخرػ وأيضا نجد أنّ الاختلاف في قيم الأسيم في حدّ 

)آل : حيث تعتمد ىذه التكمفة عمى العناصر التالية التمويل عن طريق إصدار الأسيم من مشروع لآخر،
 (316، صفحة 2009شبيب، 

  ُقترح؛ حجم الأموال المطموبة لتنفيذ المشروع الم 
  وق؛ سعر السيم في السُ و سعر إصدار السيم الواحد؛ 
  ُ؛صدرةعدد الأسيم المُ و توقعة لكلّ سيم؛ الأرباح الم 
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  صول عمييا من الأرباح بعد تنفيذ المشروع؛ توقع الحُ المُ الزيادة 
 ترتبة عن المشروع.والعمولات المُ  تكمفة عممية الإصدار 

من سعر السوق السائد لمسيم، حيث  أقلإصدارات الأسيم الجديدة بسعر  بيعيُمكنّنا القول أنّو يتّم 
من قيمة بيع السيم بعد خصم تكاليف الإصدار من قيمة  أقلصول عمى قيمة صافية من التمويل يتّم الحُ 

 .لا تتصف بالدقةبما أنّ تكمفة الأسيم العادية تعتمد عمى التنبؤ فإنّ ىذه التقديرات بيع الأسيم، و 

(: تُحسب تكمفة Financing Cost Of Common Stockتقدير تكمفة الأسهم العادية ) – 1
 ية.العادية وفق أحد النماذج الآت الأسيم

 :(CAPM( )Capital Asset Pricing Model) نموذج تسعير الموجودات الرأسمالية 1-0

الاستثمارات المالية وغير المالية في ضوء  آلية لتسعيرنموذج تسعير الموجودات الرأسمالية  يُعدُّ 
أؼ أنّ ىذا النمُوذج  (Charpentier & Van, 2015, p. 132) العائد والمُخاطرة،بُعدين أساسيين ىما 

قدّم ىذا  (225، صفحة 2005)مطر و تيّم، يُبيّن العلاقة بين العائد الّذؼ يتوقعو المُستثمر والمخاطر، 
من المطموب و ( من خلال مُعادلة يُحسب من خلاليا مُعدل العائد William F. Sharpeالنموذج العالم )

، ويُمكن عرض المُعادلة وفق مُخفضاأو  مُضخماتسعيرا  مُسعراىذا الاستثمار ثمّ يُمكن الحُكم ما إذا كان 
 (320، صفحة 2010)العمي، ىذا النموذج كالتالي: 

CAPM = RF + β ( RM – RF ) 

 :أنّ  حيث

(CAPM)  العادية والّتي تعكس العائد المطموب.تُمثل تكمفة الأسيم 
(RF) ( تُمثل مُعدل العائد الخالي من المُخاطرةRisk Free.) 
(β)  تُمثل البيتا وىي مقياس لممُخاطرة النظامية غير قابمة لمتنويع، بحيث تُعدّ مقياسا لمعلاقة

 Beta as a Measure for Systematicبين عوائد استثمار مُعين وعوائد السوق )

Risk.) 
(RM – RF)    تُمثل علاوة المخاطر السُوقية وىي قيمة مُطمقة تُستخدم في جميع الأوراق المالية

(Risk Premium.) 
β ( RM – RF )  عند ضرب  علاوة المُخاطرة السوقية في بيتا السيم يُطمق عمييا علاوة مُخاطرة السيم

(Stock Risk Premium.) 
(RM)   .تُمثل عائد السُوق 
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ساوؼ مُعدل يُ من قبل المُستثمرين  الحد الأدنى لمُعدل العائد المطموبينص ىذا النموذج عمى أنّ 
العلاقة بين  أؼ أنّ ىذا النموذج يأخذ بعين الاعتبار علاوة الخطر،لو  العائد الخالي من الخطر مُضافا

 (245، صفحة 2014)حداد، العائد والمُخاطرة، ويتّم قياس المُخاطرة في ىذا النموذج بمُعامل البيتا. 

 لمُستثمرين تكمفة الأسيم العادية.ل العائد المطموب من قبل اعدّ بمُ يُقصد 

ل الفائدة عمى الأوراق المالية الّتي لا تتضمن أو فيُقصد بو مُعدّ  ل العائد الخالي من الخطرمُعدّ أمّا 
تنطوؼ عمى أؼ درجة من المُخاطرة أؼ أنّ العائد الّذؼ سيتحقق من الاستثمار فييا مُؤكد، ومثال ذلك 

، صفحة 2010)العمي، الأوراق المالية الحُكومية مثل أوذونات الخزينة، أوراق الخزينة وسندات الخزينة. 
324) 

لتوظيف أموالو  كمُقابلنسبة العائد الّذؼ يطمبو المُستثمر فيي تُمثل  لعلاوة الخطربالنسبة 
عن تحممو لممخاطر المُرتبطة بو والّتي قد يتعرض  تعويضاواستثمارىا في أصل مالي أو مشروع مُعيّن 

 ليا الاستثمار.

إنّ ىذا النموذج يقوم عمى افتراض السُوق الكامل الّذؼ يتجاىل ويستثني تكاليف الإفلاس، ويأخذ 
وبالتالي  ،†دون المخاطر غير النظاميةويُعوض المُستثمرين عنيا  فقط *المخاطر النظاميةبعين الاعتبار 

تمّ الاعتماد عمى نموذج تعديل سعر الخصم والّذؼ يتضمن المخاطر الكمية )المخاطر المُنتظمة وغير 
 (39، صفحة 2018-2017)حركاتي، وىو ما تُوضحو العلاقة المُوالية: المُنتظمة( 

RF = Rs + L( RM – RF ) 

 :أنّ  حيث

(L) الاختلاف لعائد السيم والّتي تقيس المخاطر الكُمية. تُمثل مُعامل 
مُقابل كمثل تكمفة السيم العادؼ وفق ىذا النموذج العائد المطموب من قبل المُستثمرين كتعويض و تُ 

 عن مخاطر السُوق الّتي يتعرضون ليا.

يُعتبر نمُوذج تسعير الأصول الرأسمالية أسمُوبا مُفيدا في مجال تحديد المخاطر خاصة مخاطر 
)برغام، الأصُول وذلك من خلال تركيزه عمى المخاطر المُنتظمة واستبعاده لممخاطر غير المُنتظمة. 

 (349، صفحة 2010المالية، الإدارة المالية: مفاىيم أساسية، تقييم الأدوات 
                                                           

يُقصدُ بالمخاطر النظامية تمك المخاطر الّتي ليا تأثير عمى الاقتصاد ككلّ، بحيث لا ينحصر تأثيرىا عمى قطاع مُعيّن  *
 الآخر، تُسمى بالمخاطر الكمية الّتي لا يُمكن تجنبيا. دون 

يُقصدُ بالمخاطر غير النظامية حالة عدم التأكد الّتي تنشأ عن عوامل مُتعمقة بقطاع أو مُؤسّسة مُعيّنة وىي مُستقمة عن  †
 المخاطر غير السُوقية.مخاطر النشاط الاقتصادؼ بحيث يُمكن تجنبيا عن طريق التنويع، تُسمى بالمخاطر الاستثنائية أو 
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 نموذج خصم مقسوم الأرباح )مدخل التدفقات النقدية المخصومة(: 1-1 

وردن، من خلال ىذا النموذج تمّ تقدير تكمفة احث الاقتصادؼ جتمّ تقديم ىذا النموذج من طرف الب
طرح تكاليف ( بعد P( وسعر السيم )Dالأسيم العادية عمى أساس مقسوم الأرباح لمسيم الواحد )

 ( الّذؼ يُنسب إلى مقسوم الأرباح لمسيم الواحد.gمو )ل النُ عدّ الإصدار، بالإضافة إلى مُ 

وقية لمسيم الواحد والّتي ىي الأساس في من خلال تقدير تكمفة الأسيم العادية يتّم تقدير القيمة السُ 
ادية من وجية نظر المُؤسّسة. تقدير كلّ من العائد المُتوقع من وجية نظر المُلاك وتكمفة الأسيم الع

 (32، صفحة 2018-2017)حركاتي، 

( فإنّ The Basic Stock Valuation Modelوفقا لمنموذج الأساسي لتقييم الأسيم العادية )
تُساوؼ القيمة الحالية لجميع التدفقات النقدية أؼ توزيعات الأرباح المُتوقع الحُصول قيمة السيم العادؼ 

أؼ أنّ ىذا النموذج يفترض أنّ نشاط المُؤسّسة سينمو إلى ما لا نياية وأنّ عمييا إلى ما لا نياية، 
أسمالية والّتي بالسيم يكون بشكل دائم، حيث يُمكن لحامل السيم العادؼ الحُصول عمى أرباح ر   الاحتفاظ

تتمثل في الفرق بين سعر بيع السيم العادؼ وسعر شرائو، يُمكن التعبير عن قيمة السيم العادؼ رياضيا 
 (194-193، الصفحات 2014)حداد،  وفق العلاقة المُوالية:

P0 = ] D1 / (1+Ke)
1
[ + ] D2 / (1+Ke)

2
[ + … + D∞ / (1+Ke)

∞
 

 يُمكن اختصار ىذه العلاقة وفق الصيغة التالية:
P0 =∑ ] Dt / (1+Ke)

t
[ 

 :أنّ  حيث

(P0)  أؼ سعره في بداية الفترة. 0تُمثل القيمة السُوقية لمسيم العادؼ في الزمن 
(Dt) .تُمثل توزيعات الأرباح المُتوقعة )القسائم المُنتظرة( لكلّ سيم في نياية الفترة 
(Ke)  العائد المطموب عمى السيم العادؼ، وىي في نفس الوقت تُمثل تكمفة الأسيم العادية تُمثل

 القديمة والّتي ىي محل لمتداول في المُؤسّسة.
مو عمى تكمفة الأسيم العادية، لات النّ يفترض ىذا النموذج بوضوح أثر قرارات قسائم الأرباح ومُعدّ 

نصر اط المُؤسّسة إلى ما لا نياية، وتمّ الإشارة إلى عُ مو واستمرار عمميات ونشبحيث افترض ثبات النُ 
المُخاطرة  من خلال التغيير في المقسوم )أعُتبر مُتغيّرا يُؤثر عمى تكمفة الأسيم العادية(، في حين أىمل 

)العامرؼ م.، النموذج تأثير الرافعة المالية في تحقيق ىذا النمو، وبالتالي تمّ إىمال مُخاطر الرفع. 
 (704، صفحة 2010
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)مُعدّل العائد المطموب( والّذؼ يُعادل القيمة  تكمفة الأسيم العادية المُتداولة تعكس مُعدّل الخصمنّ إ
الحالية لكلّ التوزيعات المُحتممة من ىذا السيم، مع السعر السُوقي ليذا السيم العادؼ في فترة زمنية 

 (32، صفحة 2018-2017)حركاتي، مُحدّدة. 

يُمكن تبسيط النموذج الأساسي لتقييم الأسيم العادية من خلال إعادة تعريف توزيعات الأرباح 
ىذه التوزيعات والّتي تتمثل في ثلاث حالات وىي: حالة اللانُمو،  نُمو)القسائم( والّتي تأخذ بعين الاعتبار 

 حالة النُمو الثابت، حالة النُمو المُتغيّر.

 نموذج اللانمو (Zero-Growth Model:)  يُعدُّ ىذا النموذج من أبسط النماذج لتقييم سعر
توزيعات الأرباح، أؼ  ثباتبمعنى حيث أنّ مقسُوم الأرباح في ىذه الحالة يكون ثابتا السيم العادؼ، 

من سنة لأخرػ، وىذا راجع إلى افتراض أنّ المُؤسّسة تُحقق نفس  صفراأنّ نسبة نُمو المقسُوم تكون 
أؼ جزء منو، وبالتالي تُصبح علاقة حساب الربح وأنّ الربح المُحقق يتّم توزيعو ولا يُعاد استثمار 

 (33، صفحة 2018-2017)حركاتي، المُوالية:  تكمفة السيم العادؼ في حالة اللانُمو وفق الصيغة
P0 = ] D1 / (1+Ke)

1
[ + ] D1 / (1+Ke)

2
[ + … + D1 / (1+Ke)

∞
 

 :أنّ  حيث

(D1) .تُمثل التوزيعات في نياية السنة الأولى 
الّذؼ ينص عميو، فمن غير المعقول أن تبقى  عدم واقعية الافتراضما يُعاب عمى ىذا النموذج 

أرباح المُؤسّسة ثابتة ومن غير المعقول كذلك عدم قيام المُؤسّسة باحتجاز جزء من أرباحيا المُحققة 
 لإعادة استثماره.

 نموذج النمو الثابت (Constant Growth Model:)  منطقية افتراض ثبات مقسوم  لعدمنظرا
 Gordonالأرباح إلى ما لا نياية وفقا لمنموذج الصفرؼ، قام الباحث جوردن بتقديم نموذجو )

Model من أجل حساب القيمة الحقيقية لمسيم.  عُصفُور باليدوىُو ما يُطمق عميو  1963( سنة
 (139، صفحة 2009ية المتقدمة، )النعيمي و التميمي، الإدارة المال

النماذج المُستخدمة في تقييم الأسيم العادية والّذؼ يقوم عمى  أكثرنموذج النُمو الثابت ىُو  نّ إ
، صفحة 2014)حداد، ولكن بمُعدّل أقل من العائد المطموب.  افتراض ثبات مُعدّل نُمو توزيعات الأرباح

196) 

( بالاعتماد عمى أسموب القسائم )التوزيعات( الّتي حققتيا المُؤسّسة في gيتّم تحديد المُعدّل )
الماضي من جية ومُستقبل نشاط المُؤسّسة من جية أخرػ، ويُمكن تقييم السيم العادؼ بالاعتماد عمى 
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)حركاتي،  الصيغة المُوالية:نموذج النُمو الثابت مع افتراض أنّ التوزيعات تنمو بشكل عادؼ وفق 
 (33، صفحة 2017-2018

P0 = D0 ] (1+g) / (1+Ke)[ + D0 ] (1+g)2 / (1+Ke)2 + …. + D0 ] (1+g)∞ / 

(1+Ke)∞ 

 يُمكن اختصار ىذه العلاقة وفق الصيغة التالية:
P0 = ∑ D0](1+g)

t
 / (1+Ke)

t
[ 

 : أنّ  حيث

(g)  مُعدّل النُمو في توزيعات الأرباح.تُمثل 
عمى الرغم من بساطة ىذا النموذج وانتشار استخدامو بين المُحممين الماليين، إلّا أنّ يُعاني من 

ق أرباحا يحقتتميّز وضعيتيا المالية بتبعض القُيود أىميا أنّو لا يتّم تطبيقو إلّا عمى المُؤسّسات الّتي 
 مُستقرة، تحقيق مُعدّل نُمو ثابت عمى المدػ الطويل، أن يكون مُعدّل الخصم أكبر من مُعدّل النُمو. 

 نموذج النمو المتغير (Variable-Growth Model:)  إنّ نموذج النُمو المُتغيّر يأخذ بعين
الاعتبار التقمبات الّتي قد تحدث سواء بالزيادة أو بالنُقصان في مُعدّلات النُمو المُستقبمية لتوزيعات 

مو لتوزيعات الشكل المُوالي يُوضح مُختمف مُعدّلات النُ  (197، صفحة 2014)حداد، الأرباح، 
 .الأرباح

 حسب نموذج النمو المتغير المختمفة لنمو توزيعات الأرباح المعدلات(: 04الشكل رقم )

 
تحميل قرارات التمويل وأثرها عمى ربحية وقيمة المؤسسة الاقتصادية: دراسة حالة الشركات حركاتي نبيل، : المصدر

، أطروحة دكتوراه تخصص عموم اقتصادية، كمية 2015-1116الصناعية المدرجة في الأسواق المالية العربية لمفترة 
 .35، ص 2018-2017، العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة فرحات عباس،  سطيف، الجزائر
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 : المُوالي الجدول يُمكن حساب قيمة السيم العادؼ وفق ىذا النموذج وفق

 قيمة السهم العادي وفق نموذج النمو المتغير (:13الجدول رقم )

 التفسير قيمة السهم العادي الحالة
افتراض وجود 
فترتين لنمو 
 توزيعات الأرباح

 

قيمة السيم العادؼ في ىذه الحالة تُساوؼ 
القيمة الحالية لمكاسب مرحمة النمو الأولى 
مُضافا ليا القيمة الحالية لمكاسب مرحمة 

 .النُمو الثابتة
التوزيعات تكون 

 نهاية الفترةفي 
 

تُعبر ىذه المُعادلة عن النموذج القُطرؼ 
 1963( سنة Sharpeالّذؼ اقترحو )

 لتحديد عائد السيم المطموب.
نموذج التقييم 
أخذا بعين 

الاعتبار الربح 
 الرأسمالي

 

يُمكن اعتبار أنّ سعر السيم يُدمج من 
 جية القيمة الحالية لمقسائم المُستقبمية
المُنتظرة ودمج الربح الرأسمالي عند بيع 

 السيم من جية أخرػ.
تحميل قرارات التمويل وأثرها عمى ربحية وقيمة المؤسسة حركاتي نبيل، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

، أطروحة دكتوراه 2015-1116الاقتصادية: دراسة حالة الشركات الصناعية المدرجة في الأسواق المالية العربية لمفترة 
، سطيف، الجزائر ،العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة فرحات عباستخصص عموم اقتصادية، كمية 

 .37-36، ص ص 2017-2018

المُؤسّسة بمراحل دورة الحياة وبالتالي تنمو أعماليا وأرباحيا بشكل مُتغيّر، حيث تُحقق  عادة ما تمرُّ 
لات نُمو أعمى من المُعدّلات السائدة لينخفض بعدىا ىذا المُعدّل تماشيا مع المُعدّلات المُؤسّسة مُعدّ 

 العادية.
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 (Cost of Preferred Stock) ثانيا: تكمفة التمويل بإصدار الأسهم الممتازة

قوق الممكية في المُؤسّسة، فيي تُعطي لحامميا حق الاستفادة يُمثل السيم المُمتاز نوعا خاصا من حُ 
 قبل توزيع أية أرباح عمى حممة الأسيم العادية. ومُحدّدة دوريةمن توزيعات أرباح 

تُمثل تكمفة السيم المُمتاز نسبة توزيعات أرباح السيم المُمتاز إلى   :متازةتكمفة الأسهم الم عريفت -0
المبمغ الّذؼ تمّ تحصيمو نتيجة لبيع السيم المُمتاز، حيث يُمثل المبمغ الّذؼ تمّ تحصيمو نتيجة لعممية بيع 

 (242، صفحة 2014)حداد، ىذه الأسيم المُمتازة المبمغ الّذؼ تمّ استلامو مخصوما منو التكمفة العائمة. 

)النعيمي و آخرون، لحممة ىذه الأسيم.  تدفقات نقدية مُستمرةنّ تكمفة الأسيم المُمتازة تُمثل إأيضا 
 (415، صفحة 2011الإدارة المالية: النظرية والتطبيق، 

من تكمفة الأرباح الّتي تُدفع لحامميا منسوبة إلى سعر بيع السيم إذن تتكون تكمفة الأسيم المُمتازة 
الصافي في السُوق بعد احتساب العلاوة أؼ الخصم الّذؼ يُباع بو السيم المُمتاز في السُوق بعد استبعاد 

 تكمفة الإصدار.

يتّم الاحتفاظ بإيرادات بيع الأسيم المُمتازة لفترة زمنية غير مُحدّدة،  :تازةتقدير تكمفة الأسهم المم -1
حيث أنّ ىذه التدفقات النقدية لا تخضع لمميزة الضريبية مثل الفائدة، وأنّ ىذه التوزيعات تُستقطع من 

لة الآتية: الدخل المُتاح لحممة الأسيم العادية، يُمكن التعبير عن تكمفة الأسيم المُمتازة من خلال المُعاد
 (710، صفحة 2010)العامرؼ، الإدارة المالية المتقدمة، 

Kp = D / P ( 1 –Fc ) 

 :أنّ  حيث

(Kp) .تُمثل تكمفة الأسيم المُمتازة 
(D) .تُمثل مقسوم الأرباح الدورؼ 

P ( 1 –Fc ) تُمثل صافي سعر الإصدار بعد خصم تكاليف الإصدار (Flotation Cost.) 
تتكوّن تكمفة الأسيم الممتازة من تكمفة الأرباح الّتي تُدفع لحامميا منسوبة إلى سعر بيع السيم 
الصافي في السوق وىذا بعد احتساب الخصم )العلاوة( الّذؼ يباع بعد السيم الممتاز في السوق وبعد 

 استبعاد تكمفة الإصدار.
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 (Cost of Retained Earning) المحتجزةثالثا: تكمفة التمويل بالأرباح 

تساوؼ التمويل بالممكية )الأسيم العادية(،  ضمنيةتكمفة   عتبر تكمفة التمويل بالأرباح المحتجزةتُ 
فيي حق من حقوق المساىمين لأنّ الأرباح المحتجزة ىي جزء من الأرباح المتاحة لمتوزيع عمى 

 دفع قيمتيا نقدا لممساىمين كبديل من الناحية العممية.ساىمين، ففي حالة احتجاز الأرباح يتم المُ 

تُعرّف تكمفة الأرباح المُحتجزة بأنّيا تكمفة الفرصة البديمة، فيي  تكمفة الأرباح المحتجزة: تعريف -0
تُمثل مُعدل العائد الّذؼ ينتظره حممة الأسيم العادية مُقابل احتجاز جزء من أرباحيم، حيث يقوم تحديد 

باح المُحتجزة عمى مبدأ تكمفة الفرصة البديمة، لأنّ الأرباح المُتبقية بعد دفع فوائد كل من حممة تكمفة الأر 
السندات وحممة الأرباح المُمتازة وبعد دفع الضريبة تُصبح من حق حممة الأسيم العادية وبالتالي يتّمُ 

 (173، صفحة 2008عباس، )تعويضيم مقابل استخدام رؤوس أمواليم. 

يُمكنُّنا القول أنّ تكمفة الأرباح المُحتجزة تُعبر عن تكمفة الفُرصة البديمة في حالة احتجاز الأرباح 
فيي تُعادل العائد الّذؼ من المفروض أن يستممو المساىمون لو السنوية وعدم توزيعيا عمى المُساىمين، 

 لم يتّم احتجاز تمك الأرباح.

نميّز بين بديمين لاحتجاز الأرباح، يتمثل البديل الأوّل في توزيع الأرباح عمى المُساىمين بنسبة 
مُعينة، ويقوم كلّ مُساىم باستثمار تمك العوائد، أمّا البديل الثاني فيتمثل في إمكانية استثمار المُؤسّسة 

عوائد من ذلك الاستثمار.  نفسيا لتمك الأرباح في شكل استثمارات خارجية، وبالتالي تتحصل عمى
 (229-228، الصفحات 2007)الصياح و العامرؼ، 

تتميّز تكمفة الأرباح المُحتجزة عمى أنّيا تكمفة غير واضحة، فمن الناحية العممية تُعدّ تمويلا من 
استثمار ىذه الأرباح تُعدّ سياسة مقبولة لدػ نّ عممية أؼ مجانية وىذا الاعتقاد غير صحيح، لأ دون تكمفة

إدارة المُؤسّسة، بالمُقابل نجد أنّ ىذه الأرباح تتضمن تكمفة الفرصة البديمة والّتي تعكس أدنى مُعدل عائد 
ل الاحتجاز وبنفس درجة مطموب الّذؼ يجب أن تُحققو المُؤسّسة من أجل إقناع حممة الأسيم العادية بقبو 

أؼ أنّ ىذا النوع من التمويل  (728، صفحة 2010)العامرؼ، الإدارة المالية المتقدمة،  المُخاطرة،
 .*تكمفة الفُرصة البديمةيُصاحبو تكمفة تُماثل 

إذا احتفظت المُؤسّسة بالأرباح ولم تقم بتوزيعيا عمى المُساىمين، في ىذه الحالة يجب أن تُحقق 
عائدا مُعينا يتساوػ مع مُعدّل العائد المطموب من قبل حممة الأسيم العادية، وبالتالي يُمكنّنا المُؤسّسة 

 القول أنّ تكمفة الأرباح المُحتجزة تُساوؼ مُعدّل العائد المطموب.
                                                           

يُقصد بتكمفة الفُرصة البديمة مقدار العائد الّذؼ يُمكن لممستثمرين )المُساىمين( الحُصول عميو لو قامت المُؤسّسة بتوزيع  *
 ىذه الأرباح ومن ثم قيام حممة الأسيم باستثمارىا في مشاريع واستثمارات أخرػ بديمة.



 الفصل الثاني: محدّدات التمويل التقميدي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
 

147 
 

طريقتين وىما بالاعتماد عمى يُمكن حساب تكمفة الأرباح المُحتجزة   :تقدير تكمفة الأرباح المحتجزة -1
وفق  يتّم التطرق إلييماطريقة التدفقات النقدية المخصومة أو طريقة نموذج تسعير الأصول الرأسمالية 

 العُنصر المُوالي.

وىي الطريقة الّتي تعتمد عمى الأرباح المُوزعة : (DCF) طريقة التدفقات النقدية المخصومة 1-0
س افتراضين وىما افتراض عدم وجود عمى المُساىمين، حيث تحسب التكمفة وفق ىذه الطريقة عمى أسا

 ضرائب وعمولات، وحالة افتراض وجود ضرائب وعمولات.

 :مبدئيا نفترض غياب الضرائب عمى توزيعات المُساىمين من الأرباح،  افتراض غياب الضريبة
، الصفحات 2007)الصياح و العامرؼ،  يُمكنُّنا حساب تكمفة الأرباح المُحتجزة وفق المُعادلة التالية:

228-229) 

Kr = D1 / P0 + g 

 :أنّ  حيث

Kr .أقل تكمفة مُمكنة للأرباح المُحتجزة 
D1 .التوزيعات في آخر الفترة 
P0 .سعر السيم السُوقي 

القيمة إذن تكمفة الأرباح المحتجزة تُساوؼ تكمفة الأسيم العادية = الأرباح المتوقعة لكل سيم/ 
 السوقية لمسيم + الزيادة المتوقعة في الأرباح الموزعة لمسيم

 :افتراض فرض الضريبة عمى التوزيعات 

حتجزة يُؤثر الجانب الضريبي عمى تقدير تكمفة الأرباح المُحتجزة، حيث تختمف تكمفة الأرباح المُ 
باختلاف الشرائح الضريبية، ففي حالة انتماء المُساىمين لشرائح ضريبية ضعيفة أؼ مُنخفضة فإنّ ىذا 

، الأمر الّذؼ يُشجع المُساىمين لمحُصُول عمى الأرباح *رفع تكمفة الأرباح المُحتجزةالأمر يُؤدؼ إلى 
  (41-40، الصفحات 2018-2017)حركاتي، من إبقائيا داخل المُؤسّسة.  بدلاالمُحققة 

 وفق المُعادلة التالية: تُحسب تكمفة الأرباح المُحتجزة
Kr = Ke( 1 – T ) ( 1 – B ) 

 

                                                           
 ارتفاع تكمفة الأرباح المُحتجزة بسبب خُضوع المُساىمين لضرائب أقل عمى قسائم أرباحيم. *
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 :أنّ  حيث

(Kr) .تُمثل تكمفة الأرباح المُحتجزة 
(Ke) .تُمثل التكمفة الأساسية لمتمويل بالممكية 
(T)  الدخل لممُساىمين.تُمثل مُتوسط معدل ضريبة 
(B) .تُمثل مُعدل عمولة الوساطة 

 أقل من تكمفة التمويل بالأسيم العادية، وىذا يرجع لسببين ىما:ىي تكمفة الأرباح المحتجزة  نجد أنّ 

 الأرباح الموزعة لمضريبة عمى الدخل في حين أنّو عند احتجازىا لا تخضع لمضريبة. خُضوع 
  الموزعة من قبل المساىمين أنفسيم يخضع لعمولة الوسطاء، في عممية إعادة استثمار الأرباح

 .حين أنّو عند قيام المؤسسة بالتمويل عن طريق الأرباح المحتجزة لا تخسر عمولة الوسطاء

عند اعتمادىا عمى التمويل باستخدام الأموال المتراكمة من  أقلسة تكمفة ؤسّ المُ  تتحمل بمعنى
بالمقارنة مع تكمفة التمويل عن طريق الأسيم العادية، وىذا بسبب عدم تحمميا لمضريبة   الأرباح المحتجزة

 والعمولة.

يربط نموذج تسعير الأصل الرأسمالي بين  :(CAPM) نموذج تسعير الأصول الرأسمالية 1-1
، حيث تجدر الإشارة إلى أنّ نموذج مخاطرتومن السيم العادؼ )تكمفتو( وبين  العائد المطموب مُعدّل

تسعير الأصل الرأسمالي يُؤدؼ إلى نفس النتائج المُحصّل عمييا عند تقدير تكمفة الأسيم العادية، بمعنى 
، صفحة 2018-2017)حركاتي، أنّ تكمفة الأرباح المُحتجزة تكُون نفسيا تكمفة التمويل بالأسيم العادية. 

41) 

)النعيمي و التميمي، الإدارة  يُمكن حساب تكمفة التمويل بالأرباح المُحتجزة وفق المُعادلة التالية:
 (375، صفحة 2009المالية المتقدمة، 

KS = KRF + ( KM – KRF ) βS 

 حيث أنّ:

KS  .تتمثّل في تكمفة الأرباح المُحتجزة 
KRF  .تتمثّل في المُعدّل الخالي من المُخاطرة 
KM  .تتمثّل في عائد السُوق 
βS .تتمثّل في مُعامل بيتا 
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وفقا لنموذج تسعير الأصل الرأسمالي فإنّ المُستثمر يقُوم بطمب مُعدّل عائد يُعوضو عن كلّ من 
طرة المُرتبطة بالتحركات في السُوق القيمة الزمنية لمنُقود والمُخاطرة، والمقصُود ىُنا بالمُخاطرة ىي المُخا

)النعيمي و التميمي، الإدارة المالية المتقدمة، .*بشكل عام، والّتي يُطمق عمييا بمُصطمح مُخاطرة السُوق 
 (374، صفحة 2009

 (Cost of Debt) )الاستدانة( الفرع الثاني: تكمفة التمويل بالدين

صول عميو عند تاريخ ل العائد الّذؼ يتوقع الدائنون الحُ عدّ يون عمى أنّيا مُ تكمفة الدُ  يُمكن تعريف
حيث يتوجب  (165، صفحة 2008)عباس، قابل استخدام أمواليم من قبل المُقترضين. الاستحقاق مُ 

، متوسط ى الدين )سواء كان الدين قصيرسعر الفائدة عم تعديليون سة عند حساب تكمفة الدُ ؤسّ عمى المُ 
 أو طويل الأجل( أؼ جعمو بعد دفع الضرائب وليس قبميا.

الأجل، وبطبيعة الحال تختمف  قصيرة ومتوسطة وطويمةمن وجية النظر الزمنية نُميّز بين الديون 
 نصر الموالي.عُ تكمفة كلّ مصدر عن آخر وىو ما سوف نتطرق إليو بشكل من التفصيل وفق ال

 (Cost of short Term Financing) مفة مصادر التمويل قصيرة الأجلأوّلا: تك

 تمويل احتياجاتيامن أجل  قصيرة الأجلتمجأ المُؤسّسة ميما كان نوعيا إلى مصادر التمويل 
عمى اعتبار أنّ مُدّة الائتمان لا تتجاوز الدورة الواحدة والمُقدّرة عادة بسنة،  بدورة الاستغلال،المُتعمقة 

ويُعرّف الائتمان قصير الأجل عمى أنّو الالتزام واجب السداد خلال مُدّة لا تزيد عن السنة الواحدة، حيث 
 .المصرفيوالائتمان  التجارؼ نُميّزُ بين نوعين أساسين من الائتمان وىما الائتمان 

تتمثل تكمفة الائتمان التجارؼ في التضحية بالخصم النقدؼ وىُو ما يُطمق  :تكمفة الائتمان التجاري  -0
)بقاش  عميو بمُصطمح الفُرصة الضائعة، حيث يُمكن حساب تكمفة الائتمان التجارؼ وفق العلاقة التالية:

 (59، صفحة 2019و بن دادة، 

 251م ( *  –تكمفة الائتمان التجاري = ن / ) ص  
 حيث أنّ:

 تتمثل في مُدّة الخصم التجارؼ. ن
 يُمثل صافي الفترة. ص
 يمثل مُدّة الاستفادة من الخصم النقدؼ. م

                                                           
 .( تتمثل في المخاطر النظامية  والّتي تُقاس بمُعامل بيتاMarketRiskمُخاطرة السُوق ) *
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يُمكن الحُصُول عمى الائتمان التجارؼ في بعض الأحيان دون تكمفة وىذا في حالة منح الائتمان دون 
 .شُروط دفع

عند حساب تكمفة الدين قصير الأجل يجب أخذ الدين الّذؼ يحمل سعر  تكمفة الائتمان المصرفي: -1
فائدة، لأنّ ىناك بعض الحسابات الّتي تظيرُ في جانب المطموبات المُتداولة لمميزانية لا يترتب عمييا دفع 

لا تُعتبر مصادر أموال عند  فوائد مثل المستحقات والذمم الدائنة، فنجد أنّ ىذه المطموبات وما يُشبييا
 حساب تكمفة رأس المال.

فالدُيون قصيرة الأجل الّتي تحمل سعر  : (CreditCost) المصرفي مفهوم تكمفة الائتمان 1-0
تقوم المُؤسّسة بمُقارنة الفائدة الّتي تدفعيا بالأموال المُتحققة والمُتوفرة للاستعمال، حيث أنّ البنك   فائدة

يقوم بطرح الفائدة مُسبقا من مبمغ الدين ودفع الباقي إلى المُقترض وبالتالي يُصبح سعر الفائدة الحقيقي 
م بخصم القيمة المُستقبمية مُسبقا من مبمغ أكبر من سعر الفائدة المُعمن، والسبب في ذلك أنّ البنك يقو 

 (166، صفحة 2008)عباس، الدين، بينما يدفع لممُقترض القيمة الحالية. 

تُحسب تكمفة القُروض المصرفية قصيرة الأجل والّتي  :حساب تكمفة القروض قصيرة الأجل 1-1
تكون مُدّتيا عادة أقل من سنة واحدة عمى أساس دفعات أو أقساط قد تكون شيرية أو فصمية ورباعية أو 

 (121، صفحة Martinet ،2012)غيرىا وفق الصيغة التالية: 
EC = ( C . t/12 ) / 1 - ] 1 + (t/12)

-n
[ 

 : أنّ  حيث

(EC) .قيمة القسط الشيرؼ 
(C) .المبمغ المُقترض 
(n) .مُدّة القرض بالأشير أؼ فترة الاستحقاق 
(t) .مُعدّل الضريبة السنوؼ 

يكون حساب تكمفة القُروض قصيرة الأجل إمّا قبل الضريبة أو بعد الضريبة، وفي حالة استفادة 
 فإنّ تكمفة الائتمان تعتمد عمى مدػ استفادة المُؤسّسة من ىذا الخصم.المُؤسّسة من خصم نقدؼ 
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 (Cost of medium-term financing) ثانيا: تكمفة مصادر التمويل متوسطة الأجل

تتمثل مصادر التمويل مُتوسطة الأجل في مصدرين رئيسيين ىُما القُروض مُتوسطة الأجل 
 والتمويل التأجيرؼ.

عمى أنّيا نوع من القُروض الّتي  القُروض مُتوسطة الأجلتُعرّف  متوسط الأجل: تكمفة الاقتراض -0
تحصل عمييا المُؤسّسة بغرض تمويل الجُزء الدائم من الاستثمارات المُتداولة وأيضا لتمويل الإضافات 
عمى أصُوليا طويمة الأجل، يتّمُ بمُوجبيا الاتفاق عمى منح مبمغ من المال مُقابل فائدة مُعيّنة ويتّمُ سدادىا 

 (60، صفحة 2019)بقاش و بن دادة، دورية مُتساوية. في الغالب عمى أساس أقساط 

لدػ مُؤسّسة  *القُرُوض القابمة لمتعبئةيُمكنُّنا التمييز بين نوعين من القُرُوض مُتوسطة الأجل، منيا 
 (74، صفحة 2010 )لطرش،.†والقُرُوض غير القابمة لمتعبئةمالية أخرػ، 

مُعدّل الفائدة المحسُوب أخذا بعين الاعتبار الوُفُورات الأجل فتتمثل في  أمّا تكمفة القُروض مُتوسطة
 الضريبية المُحقّقة عمى الفوائد وعمى إىتلاكات الأقساط المُسدّدة ومصاريف الإصدار.

( Term Looans) بقُروض المُدّةتُسمى أيضا  القُروض مُتوسطة الأجل يُمكن الإشارة إلى أنّ 
المُدّة إذ أنّيا تستحق الدفع ما بين ثلاث إلى سبع سنوات، حيث يتّم سدادىا  بالآجال مُتوسطةلأنّيا تتميّز 

 كبديلوأنّ المصدر الرئيسي ليذه القُروض يتمثل في البُنوك وشركات التأمين، وتُستخدم  مُنتظمةبصورة 
نفقات وتكاليف الدورة  بسبب الاستمرار في الحاجة إلى تغطية جللإعادة تجديد القُروض قصيرة الأ

)بقاش و بن دادة،  يتّمُ حساب تكمفة الاقتراض مُتوسط الأجل وفق المُعادلة التالية:التشغيمية، حيث 
 (60، صفحة 2019

D = ( RB + FF ( 1-IS ) ) / ( 1 + Kd )i 

 

 

 

 
                                                           

يُقصد بالقُرُوض القابمة لمتعبئة إمكانية البنك المُقرض بإعادة خصم ىذه القُرُوض لدػ مُؤسّسة مالية أخرػ أو ما شابو  *
 ذلك، بحيث تسمح ىذه العممية بالحُصُول عمى السُيُولة عند الحاجة إلييا دُون انتظار آجال استحقاق القرض.

يُقصد بالقُرُوض غير القابمة لمتعبئة عدم إمكانية البنك من إعادة خصم ىذه القُرُوض لدػ مُؤسّسات مالية أخرػ، وبالتالي  †
 ضرُورة انتظار سداد المُقرض ليذا القرض.
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 حيث أنّ:

D .تُمثل قيمة القرض 
RB .تُمثل القسط السنوؼ لمقرض 
Kd .تُمثل تكمفة الاقتراض 
IS .تُمثل مُعدّل الضريبة عمى الأرباح 
FF .تُمثل المصاريف المالية 
قاعدة مبادغ  سنة تماشيا معمن  أكبرستخدامات ذات فترة زمنية القُروض مُتوسطة الأجل الاتُموّل 

 التوازن.

يُعتبر التمويل بالاستئجار سمة العصر الحديث، حيث تتجو الكثير من  :بالاستئجار تكمفة التمويل -1
طبيعة نشاطاتيا إلى الاعتماد عمى عممية الاستئجار بدلا  تالمُؤسّسات ميما اختمف حجميا وميما اختمف

من عممية شراء مُختمف الاستثمارات الّتي تُكمف مبالغ مالية مُعتبرة، وىذا عمى اعتبار أنّ عممية 
 تجعل المُؤسّسة تتحمل تكاليف أقل بكثير.الاستئجار 

رض وتكمفة الصيانة مطروحا منيا تُمثل تكمفة التمويل بالإيجار القيمة الحالية لدُفعات تسديد الق
القيمة الحالية لموفر الضريبي الناتج عن طرح الفائدة عمى القرض والاىتلاك والصيانة كنفقات، بالإضافة 

يُمكن حساب تكمفة إلى القيمة الحالية المُتبقية لمتجييزات، كمّيا مخصُومة بمُعدّل الفائدة عمى الاقتراض، 
 (60، صفحة 2019)بقاش و بن دادة،  ة التالية:التمويل بالاستئجار وفق الصيغ

V0 = Li ( 1 – t ) + AiT / ( 1 + r )i + Rn / ( 1 + r )i 

 حيث أنّ:

Li  تُمثل دُفعة الإيجار أو التأجير الّتي سوف تُدفع في السنةi. 
T .تُمثل مُعدّل الضريبة عمى أرباح المُؤسّسات 
Ai .تُمثل الاىتلاكات السنوية للأصل في حالة امتلاكو من طرف المُؤسّسة 
Rn .تُمثل القيمة المُتبقية من الأصل 
r .تُمثل تكمفة الاستئجار 

إنّ اعتماد المُؤسّسة عمى ىذا النوع من التمويل يجعمُيا تتحمل أقساطا دورية، بأقل تكمفة وأكبر عائد 
 القول أنّ التمويل بالاستئجار ىُو مصدر غير مُكمّف. مُقارنة بالقُروض، إذن يُمكنُّنا
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 (Cost of long-term financing) ثالثا: تكمفة مصادر التمويل طويمة الأجل

طويمة الأجل في تمك الأموال الّتي تتحصل عمييا المُؤسّسة وتمتزم بسدادىا تتمثل مصادر التمويل 
 قُروض طويمة الأجل والسندات.الخلال فترة تزيد عن سبعة سنوات، وىي تتمثل في 

 القُروضأو ما يُسمى بتكمفة  طويمة الأجليُقصد بتكمفة القروض  :طويل الأجل تكمفة الاقتراض -0
بحيث يتّم الاتفاق عمى   مُعدّل الفائدة،عمى أنّيا النسبة المُحدّدة من قيمة القرض بمعنى  الاستثمارية

مُعدّل الفائدة، تاريخ حول  التفاوضشُروط القرض طويل الأجل ما بين المُقرض والمُقترض من خلال 
إلّا  وغيرىا، وعمى الرغم من أنّ تكمفة ىذا النوع من القُروض تتمثل في مُعدّل فائدة الاستحقاق، الضمانات

الفائدة في السُوق  ه النسبة خاصة في حالة توجو مُعدّلاتر عمى عدم ثبات ىذأنّ البنك )المُقرض( قد يُص
يُمكنّنا القول أنّ تكمفة الاقتراض تتمثل في  وعميو (120، صفحة 2016-2015)معيزة،  نحو الارتفاع،

لمتدفقات النقدية الخارجة مُعدّل الخصم الّذؼ يتساوػ عنده مقبوضات الأموال المُقترضة مع القيمة الحالية 
 والّتي تدفعيا المُؤسّسة لممُقرض.

إذن تكمفة القُروض طويمة الأجل ىي المُعدّل الفعمي لمفائدة الّتي تدفعو المُؤسّسة لممُقرض، حيث 
تُعتبر فوائد القُروض من الأعباء الّتي تتضمنيا قائمة الدخل وبالتالي تُحقق المُؤسّسة من ورائيا وفورات 

 (290، صفحة 2008مالية: التحميل المالي لمشروعات الأعمال، )الحناوؼ و نيال، الإدارة الضريبية. 

ا بصُورة مُباشرة أو غير مُباشرة، وىذا عمى اعتبار أنّ تكمفة إمّ يُمكن مُلاحظة تكمفة الاقتراض عادة 
عمى المُؤسّسة الّذؼ يجب دفعو عمى القرض الجديد، حيث يُمكن ( Kd)الاقتراض تُمثل مُعدّل الفائدة 

 ن، الجدول المُوالي يُوضح ىذه الطريقة.يل الأجل بطريقتيمُعدّل الفائدة لمتمويل المُقترض طو تحديد 
 معدل الفائدة لمتمويل المقترض (:14الجدول رقم )

الطريقة 
 الأولى

القيام بمُراجعة إصدارات القُروض طويمة الأجل لممُؤسّسات الحُكومية وبُنوك الاستثمار، ثُمّ 
فئات الإصدارات ومواعيد استحقاقيا وكذا مُعدّلات الفائدة الّتي تحمميا  القيام بعممية تصنيف

 ىذه القُروض، وعمى أساس ىذه الإصدارات يُحدّد مُعدّل الفائدة عمى القُروض طويمة الأجل.
الطريقة 
 الثانية

( من خلال قسمة مجموع Kdفي حالة استخدام بيانات تاريخية، يُمكن تحديد مُعدّل الفائدة )
 .†عمى مجموع التمويل المُقترض طويل الأجل*وائد السنويةالف

الطبعة الأولى، إثراء لمنشر  الإدارة المالية المتقدمة،محمد عمي أبراىيم العامرؼ، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر
 .291، ص 2010والتوزيع، عمان، الأردن، 

                                                           
 المقصُود بالفوائد السنوية تمك الفوائد السنوية الّتي تظير قوائم الدخل لممُؤسّسة. *
 ويل الأجل الّذؼ يظير في الميزانية العُمومية.التمويل المُقترض ط †
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 Before – Tax) الضريبة قبلتُحسب تكمفة التمويل المُقترض طويل الأجل إمّا عمى أساس 

Cost of Debt )( وفي ىذه الحالة تكون التكمفة ىي مُعدّل الفائدة ليذه القُروضKd أو عمى أساس ،)
في حالة استبعاد أثر الضريبة من أجل التوصُل إلى مُعدّل الفائدة الحقيقي للاقتراض طويل  بعدالضريبة

 After – Taxوتُسمى التكمفة في ىذه الحالة بتكمفة التمويل المُقترض بعد الضريبة )Kd  (T-1)الأجل 

Cost of Debt أؼ استبعاد أثر الوُفورات الضريبية عمى اعتبار أنّ الفائدة عمى القُروض تُعتبر من ،)
الأعباء واجبة الخصم من الوعاء الضريبي وبالتالي الوُصُول إلى التكمفة الحقيقية لممُؤسّسة المُقترضة. 

 (292-291، الصفحات 2010)العامرؼ م.، الإدارة المالية المتقدمة، 

 التمويل عمميةيُطمق عمى : (The Financing Cost of Bonds) تكمفة التمويل بالسندات -1
، عمى اعتبار أن السندات تُمثل دينا طويل الأجل والّذؼ تمجأ إليو بالسندات ما يُسمى بالتمويل السندؼ

دائنون بالنسبة المُؤسّسة لمحُصُول عمى الأموال واستعماليا مُقابل فوائد سنوية، حيث يُمثل حممة الأسيم 
 لممُؤسّسة عمى عكس المُساىمون.

، حيث أنّ التمويل بالسندات لو علاقة مُنخفضة تكمفةذو  خارجيمصدر تمويل  المديونية تُعدُّ 
بتخفيض تكمفة رأس المال من خلال الرفع المالي، وكذا زيادة الدخل المُتاح لحممة الأسيم، ونجدُ أنّ 
المُؤسّسة تتحمل جراء استخداميا لممديونية تكمفة ثابتة تكون بشكل فائدة، تُعد من وجية نظر الضريبة 

لمضريبة ممّا يُؤدؼ إلى تحقيق وفر ضريبي )يُعد ىذا الوفر بمثابة نفقات تُخفض من الأرباح الخاضعة 
تخفيض لتكمفة رأس المال( أؼ تستطيع المُؤسّسة خصم الفوائد المدفوعة عمى السندات من الضرائب الّتي 

تُحسب التكمفة  (708-707، الصفحات 2010)العامرؼ م.، تدفعيا لمحُكومة باعتبارىا من النفقات. 
 الحقيقية لممديونية وفق المُعادلة الآتية:

Kd = Kn( 1 – T ) Wd 

 :أنّ  حيث

(Kd) .يُمثل تكمفة الفائدة الحقيقية أو الفعمية 
(Kn) .يُمثل مُعدل الفائدة الاسمية أو التعاقدية 
(T) .يُمثل مُعدل الضريبة عمى دخل المُؤسّسة 
(Wd)  النسبية أؼ وزن المديونية في تشكيمة الييكل المالي.يُمثل الأىمية 

تجدر الإشارة إلى أنّ قيمة السند تتأثر بمُعدّلات الفائدة السائدة في السُوق المالية، حيث تختمف 
قيمة السندات ذات آجال الاستحقاق طويمة الأجل عن قيمة السندات ذات آجال الاستحقاق مُتوسطة 
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)العامرؼ م.، الأجل، فكمّما زادت مُدّة الاستحقاق زاد احتمال تحقيق خسائر وتحمل درجة مخاطر أكبر. 
 (506، صفحة 2010الإدارة المالية المتقدمة، 

المال بعد حساب تكمفة كلّ مصدر عمى حدا سنقوم في الجُزء المُوالي بتحديد التكمفة الكمية لرأس 
 وذلك من خلال حساب التكمفة المتوسطة المُرجحة.

 المطمب الثالث: تكمفة تشكيمة الهيكل التمويمي لممؤسسة )التكمفة المتوسطة المرجحة(

لسياسة التمويل أثر كبير في تحديد الييكل المالي وتكمفتو، حيث أنّ تكمفتو تتوقف عمى تشكيمة 
تكمفة  تخفيضالمُؤسّسة  استطاعتأنواع التمويل فيو، فكمّما الييكل المالي، أؼ عمى نسبة كلّ نوع من 

عمى العائد المُحقق أؼ تعظيم ثروة المُلاك، ممّا يستمزم  إيجابي أثرالتمويل كمّما أدػ ذلك إلى خمق 
 تدنيةالييكل المالي، وكذا ضرورة العمل عمى  تكمفة مزيجلمتكمفة والمُتمثل في ل الموزون المُعدّ حساب 
مكانيات ا الأمثلتكمفة المزيج التمويمي من خلال مُحاولة تحديد الييكل المالي  وتخفيض لّذؼ يتوافق وا 

وطريقة حسابيا من خلال التكمفة المتوسطة المُرجحة لمفيوم المُؤسّسة، في العنصر المُوالي سيتّم التطرق 
 في حساب تكمفة الأموال.المُعتمدة مُختمف المداخل التطرق ل

 التكمفة المتوسطة المرجحة مفهوم الفرع الأوّل:

، نظام الترجيحوفق يتّم اختيار التشكيمة المناسبة لمصادر التمويل من خلال احتساب تكمفة الأموال 
ختمف العناصر الّتي يتكوّن منيا الييكل المالي لممشروع، وعمى اعتبار تكمفة مُ  بتكمفة الأموالقصد حيث يُ 

ىذه العناصر المكوّنة  نسبةسة يتكوّن من مجموعة من عناصر التمويل وأنّ ؤسّ أنّ الييكل المالي لممُ 
أموال عبر عن تكمفة ليُ  رجح بالأوزانمُ  وسط حسابي، ليذا وجب استخدام تساويةليست مُ لمييكل المالي 

 (277، صفحة 2003)نيال،  المشروع.

تُعرّف أيضا عمى أنّيا تكمفة المزيج الأمثل من مصادر الأموال المُتاحة لممُؤسّسة والّتي تُشكل 
المُعدّل المُرجح لنسبة ىيكميا المالي، أؼ تكمفة الأموال المُستثمرة في المشروع محسوبة عمى أساس 

)آل شبيب، إدارة مالية: الشركات المتقدمة، لّ مصدر تمويل في ىيكل رأس مال المُؤسّسة. مُساىمة ك
 (195، صفحة 2010

( تكمفة الفُرصة البديمة من قبل مُختمف مُقدمي CMPCتُمثل تكمفة رأس المال )المُتوسط المُرجح 
الأموال سواء كانوا مُساىمين أو دائنين ماليين لممبالغ الّتي أتاحُوىا لممُؤسّسة، مع الأخذ بعين الاعتبار 

 (Thauvron, 2010, p. 70)درجة المخاطر الّتي قد يتعرضُون ليا. 
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( لكلّ Preferred Costوىي التكمفة المرجحة ) (Capital Costكمفة رأس المال )سمى أيضا بتتُ 
)الصياح و  ستخدم عادة كمعيار لقبول أو رفض المشاريع الاستثمارية.مصدر من مصادر التمويل تُ 

ذلك بيدف تقييم المُؤسّسة و ل الخصم حيث تُمثل تكمفة رأس المال معدّ  (221، صفحة 2007العامرؼ، 
 Snoussi & Josephe)ؼ يُقدّم نفس مُستوػ المخاطر. ذفي سياق تقييم المشروع الاستثمارؼ الّ 
Rigobert, 2016, pp. 143-162) 

لكلّ مصدر منيا تعدّدة، سات يتأتى من مصادر مُ ؤسّ انطلاقا من ىذا التعريف يتضح أنّ تمويل المُ 
يون(، حيث يتّم جمع تكمفة كل مصدر روض أو الدُ قوق الممكية، تكمفة القُ مثلا تكمفة حُ نة )عيُ تكمفة مُ 

رجحة وترجيح ىذه التكمفة بما يتناسب وحصتيا في المزيج التمويمي، فنحصل عمى التكمفة الإجمالية المُ 
 لرأس المال.

 المرجحةمكونات التكمفة المتوسطة  (:05الشكل رقم )

 

  من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر
Christian et Mireille Zambotto, Gestion Financière : Finance d’entreprise, 5

e
 édition, 

Dunod, Paris, France, 2003, P 121. 

الييكل تكمفة مُكونات يتضح أنّ التكمفة المُرجحة للأموال ىي  ،ل أعلاهالاعتماد عمى الشكب
 المرجح المُعدّلسة، أؼ تكمفة الأموال المُستثمرة في المشروع محسوبة عمى أساس ؤسّ التمويمي في المُ 

مُساىمة كلّ مصدر تمويمي في تشكيمة الييكل التمويمي لممُؤسّسة )إعطاء وزن نسبي لكلّ مصدر  لنسبة
لّ عنصر من عناصر التمويل تمويمي(، حيث نقوم بحساب التكمفة المرجحة للأموال باحتساب تكمفة ك

مضروبة في الوزن النسبي لكّل عنصر حسب مساىمتو في تشكيل الييكل التمويمي وفي الأخير نقوم 
 بجمع النتيجة لنحصل عمى التكمفة المرجحة للأموال.
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 تاحةالمُ  التمويمية البدائلختمف بين مُ  قارنةالمُ رجحة للأموال في عممية توسطة المُ التكمفة المُ تُستخدم 
عمى ىذه المصادر  الاعتمادناسب حول سير المالي بعدىا من اتخاذ القرار المُ ليتمكن المُ  العائدمع 

 ساىمة كلّ عنصر.مقدار مُ  تغيير ضرورةقترحة أو بأىميتيا النسبية المُ 

 تقدير التكمفة المتوسطة المرجحةالفرع الثاني: 

في ىذا الجُزء سنُركز عمى ثلاثة طُرق ىناك عدّة طُرق لقياس مُتوسط التكمفة المُرجحة لرأس المال، 
بحيث أنّ الطريقة الأولى والثانية  الطريقة غير المُباشرة، الطرقة المُباشرة والطريقة الرياضية،رئيسية وىي 

تستند عمى الأسس النظرية لمبادغ الباحثين موديكمياني وميمر، بينما الطريقة الثالثة تستند عمى الأسس 
 الرياضية.

 الطريقة غير المباشرةأوّلا: 

ىي الطريقة الأكثر استخداما من قبل الباحثين، حيث أنّ الأساس في تحديد التكمفة وفق ىذه 
موزونة بالقيمة أو  مُرجحة( Kd) وتكمفة الدُيون ( Ke) توسط تكمفة حُقوق الممكيةمُ يقة ىو حساب الطر 

وفق الطريقة غير المُباشرة كما  يُمكن حساب التكمفة المتوسطة المُرجحة لرأس المال، لكلّ  منيما السُوقية
 (Bancel, 2014, p. 47) يمي:

CMPC = Ke .  Ve / (Ve + Vd) + Kd . Vd / (Ve + Vd) 

 :أنّ  حيث

(Ke) .تُمثل تكمفة حُقوق الممكية 
(Kd) .تُمثل تكمفة الدُيون 
(Ve) .تُمثل القيمة السُوقية للأسيم 
(Vd) .القيمة السُوقية لمدُيون 

عمى المُستوػ العممي نجد أنّ مُتوسط التكمفة المُرجحة لرأس المال قد تختمف باختلاف الييكل 
 المبدأ النظرؼ يفترض العكس تماما.المالي لممُؤسّسة أو لممشروع، في حين أنّ 

 الطريقة المباشرةثانيا: 

التطبيق المُباشر تتحدّد مُتوسط التكمفة المُرجحة لرأس المال وفق الطريقة المُباشرة من خلال 
لنموذج السُوق وليذا السبب سُميت بالطريقة المُباشرة، حيث تبدأ ىذه الطريقة من الأصول الاقتصادية 

 عمى عكس الطريقة غير المُباشرة.
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تيدف ىذه الطريقة إلى تحديد مُعدّل العائد المطموب للاستثمار في المشروع، حيث أنّ التكمفة 
لمُعدّل الخالي من المخاطرة والّتي تعتمد عمى علاوة السُوق ومعامل بيتا المُتوسطة المُرجحة تُساوؼ ا

 (Bancel, 2014, p. 48) للأصل الاقتصادؼ وفق المُعادلة التالية:
CMPC = Rf + βa] E(Rm) – Rf [ 

وبالتالي مُتوسط التكمفة نّ معامل بيتا الخاصة بالأصل الاقتصادؼ لا يُمكن مُلاحظتيا مُباشرة، إ
 المُرجحة تُساوؼ بيتا الأسيم والدُيون مُرجحا بالقيمة السُوقية للأسيم والدُيون وذلك وفق المُعادلة التالية:

βa = βe . Ve / (Ve + Vd) + βd . Vd / (Ve + Vd) 

 الرياضية لحساب قيمة المُؤسّسة وفق العُنصر المُوالي.إلى الطريقة لننتقل بعدىا 

 (L’approche actuarielle) الطريقة الرياضيةثالثا: 

( Veيتّم تقدير قيمة المُؤسّسة وفق ىذه الطريقة من خلال جمع القيمة السُوقية لحُقوق الممكية )
 (Bancel, 2014, p. 49)وفق المُعادلة التالية: وذلك  (Vdوقيمة الدُيون المالية الصافية )

FV = Ve + Vd = ∑t=1( FCFFt) / ( 1 + CMPC )
t 

 : أنّ  حيث

(FV) .قيمة المُؤسّسة 
(Ve) .القيمة السُوقية لحقوق الممكية 
(Vd) .القيمة الصافية لمدُيون المالية 

(FCFF)  النقدية لممُؤسّسة.صافي التدفقات 
غالبا ما يكون تمويل المُؤسّسة عبارة عن مزيج من المُساىمات الرأسمالية والاحتياطات المُتراكمة 

التمويل الّتي  مصادروالقُروض، حيث يُمكنّنا حساب مُتوسط التكمفة مُرجحا بالحصة النسبية لكلّ من 
 (Conson & Hemici, 2002, p. 51). تستخدميا المُؤسّسة

 المداخل المعتمدة في حساب تكمفة الأموالالفرع الثالث: 

لييكل رأس المال، عمى  المُكوّن عمى تشكيمة المزيج التمويمي  تتوقفإنّ حساب تكمفة الأموال 
 الأىميةاعتبار أنّ تحديد تكمفة الأموال تبدأ بتحديد تكمفة كلّ عُنصر من الييكل التمويمي ونظرا لأنّ 

استخدام  الخطأ، وبالتالي من مُتساوية ليستأيضا  تكمفتياوأنّ  النسبية لمعناصر المُكوّنة ليست مُتساوية
المُتوسط الحسابي المُرجح وال، بل ضرورة الاعتماد عمى طريقة لتحديد تكمفة الأم البسيطفكرة المُتوسط 

( لتحديد تكمفة تشكيمة الييكل التمويمي لممُؤسّسة، Waited Average Cost of Capital) بالأوزان
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تجدر الإشارة إلى أنّ ىناك عدّة طُرق أو ما يُسمى بالمداخل لتحديد تكمفة الأموال، وىُو ما سوف نتطرق 
 نصر المُوالي.إليو وفق العُ 

 جحيد تكمفة الأموال وفق المتوسط المر دلا: تحأوّ 

 الفعميةوفق ىذا المدخل يتّمُ استخدام طرقتين وىُما طريقة تقدير تكمفة الأموال عمى أساس الأوزان 
 .المُستيدفةوطريقة تقدير تكمفة الأموال عمى أساس الأوزان 

 : تقدير تكمفة الأموال عمى أساس الأوزان الفعمية -0

يتّمُ حساب تكمفة التشكيمة الفعمية لمييكل المالي لممُؤسّسة عمى افتراض ثبات واستقرار مُكوّنات ذلك 
 القيمةالييكل، حيث يتّمُ تقدير قيمة العناصر المُكوّنة لمييكل المالي وفق المدخل التاريخي عمى أساس 

 السُوقية القيمة) وفقا لمقيم المُحاسبية لتمك العناصر المُسجّمة في ميزانية المُؤسّسة( أو عمى أساس  الدفترية
 (90، صفحة 2009)الحافع،  ) حسب قيميا في سُوق رؤُوس الأموال(.

لقيم مُختمف  الفعميةالنسب بمعنى أنّ حساب تكمفة الأموال وفق ىذا المدخل تتّمُ عمى أساس 
 السُوقية القيمةعمى أساس  الترجيحالعناصر المُكوّنة لييكل رأس المال، حيث تجدر الإشارة إلى أنّ طريقة 

لحساب تكمفة الأموال وىذا بسبب توفُّر شرط وحدة القياس، بالمُقابل نجد أنّ طريقة  مُلاءمةكثر الأتُعدُّ 
لسُيُولة ىذه الطريقة وأيضا الاعتماد عمى ىذه  استعمالاالأكثر  تُعدُّ  القيمة الدفتريةعمى أساس  الترجيح

 (43، صفحة 2018-2017)حركاتي، الطريقة يُجنب الوُقُوع في الكثير من الصُعوبات. 

المُتوسطة ما يُعاب عمى ىذا المدخل التغيُّر المُستمر في تكمفة عناصر التمويل وفي التكمفة 
 المُرجحة لكلّ تغيُّر يحدث في الييكل المالي.

 : (Target Weights) تقدير تكمفة الأموال عمى أساس الأوزان المستهدفة -1

عدم استقرار التكمفة تجاوزا لمُشكمة تقدير تكمفة الأموال عمى أساس الأوزان المُستيدفة تُعتبر طريقة 
الكمّية للأموال عمى أساس الأوزان الفعمية، حيث يضع ىذا المدخل ىيكل رأس مال مُستيدف من طرف 
المُؤسّسة وتسعى لتحقيقو، بحيث يضمن ىذا الييكل المُستيدف تحديد مصادر التمويل الّتي سوف تعتمد 

 (43، صفحة 2018-2017)حركاتي، عمييا المُؤسّسة وأيضا يُحدّد الوزن النسبي لملّ عُنصر. 

)الحافع، وفق ىذا المدخل فإنّ الأوزان المُستيدفة تُمثل الييكل الأمثل لممُقترحات الاستثمارية. 
احتمال حُدُوث تفاوت بين تكمفة رأس المال لمييكل الفعمي وتكمفة  ، وما يُعاب عميو(91، صفحة 2009

رأس المال لمييكل المُستيدف، وبالتالي المُجوء إلى قُبُول الاقتراحات الاستثمارية الّتي تمّ رفضيا ممّا يُؤثر 
 سمبا عمى قيمة المُؤسّسة.
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 رجحةالميد تكمفة الأموال وفق التكمفة الحدية حدثانيا: ت

 الحدية الأوزانوفق ىذا المدخل يتّمُ استخدام طرقتين وىُما طريقة تقدير تكمفة الأموال عمى أساس 
 .الحدؼ المُتوسطوطريقة تقدير تكمفة رأس المال باستعمال 

 Weighted Marginal Cost of) تقدير تكمفة الأموال عمى أساس الأوزان الحدية -0

Capital): 

المُرجحة للأموال عمى أنّيا تكمفة الأموال الإضافية )الجديدة(، وليذه الطريقة تُعرّف التكمفة الحدية 
)الحافع،  ؤسّسة من أموال جديدة،دور كبير في عممية تقييم الاقتراحات الاستثمارية وما تحتاج إليو المُ 

بتقدير تكمفة  ميتمّةممّا يجعمُيا  الجديدةتيتم المُؤسّسة برُؤوس الأموال حيث  (92، صفحة 2009
حسابُيا ، وفقا ليذا المدخل فإنّ تكمفة الأموال يتّم الحدية الأوزانالاكتتاب الجديد ويكون ىذا وفق طريقة 

الاقتراحات الاستثمارية المعروضة، وىذا بسبب: ستخدم في تمويل عمى أساس أوزان العناصر الّتي تُ 
 (44، صفحة 2018-2017)حركاتي، 

  تُعتبر الأموال بالنسبة لممُؤسّسة مُدخلات تحرصُ دوما لحساب تكاليفيا من أجل العمل عمى
 تخفيضيا؛

 والمُخططات   تقييم تكمفة الأموال وفق ىذا المدخل يُفيد المُؤسّسة في عممية إعداد البرامج
 الاستثمارية.

نّو في حالة نفاذ المصادر التمويمية مُنخفضة التكمفة، تجدُ المُؤسّسة ما يُعاب عمى ىذه الطريقة أ
نفسيا مُجبرة عمى اعتماد مصادر تمويل مُرتفعة التكمفة خاصة عمى المدػ البعيد ممّا يُؤثر سمبا عمى ثروة 

 المُساىمين.

 :تقدير تكمفة رأس المال باستعمال المتوسط الحدي -1

يُعتبر ىذا المدخل تجاوزا لسمبيات المدخل الحدّؼ لتقدير تكمفة الأموال، حيث تتمثلُ تكمفة رأس 
المال باستعمال المُتوسط الحدّؼ في حساب المُتوسط المُرجح بالأوزان لممصادر المُستخدمة في تمويل 

و ىيكل رأس المال الفعمي. الاقتراح الاستثمارؼ، بحيث تكون مُماثمة لتشكيمة ىيكل رأس المال المُستيدف أ
 (44، صفحة 2018-2017)حركاتي، 
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 ي:ــل الثانــة الفصــلاصــخُ 
مُحدّدات التمويل التقميدي في المُؤسّسات الصغيرة من خلال الفصل الثاني الموسُوم تحت عُنوان 

والمُتوسطة، حاولنا إبراز مُختمف المُحدّدات الّتي تُؤثر عمى عممية التمويل التقميدية بالاعتماد عمى ثلاث 
 مباحث.

مدخل لمتمويل التقميدي في المُؤسّسات الصغيرة المبحث الأوّل الّذي جاء بعُنوان تمّ التوصُل في 
 والمُتوسطة إلى مجموعة من النتائج، نذكر أىميا وفق النقاط التالية:

  تقوم الإدارة المالية بالتخطيط الاستراتيجي لكيفية إنفاق وتحصيل الأموال، وذلك من خلال اتخاذ
 لمال أو اقتراض الأموال.قرارات تتعمق بزيادة رأس ا

  تتمثل الاحتياجات المالية لممُؤسّسة في استخدامات المشروع والّتي تنقسم إلى رأس المال الاستثماري
 ورأس المال التشغيمي )العامل(.

  تتوافق دورة الاستغلال )التشغيل أو الإنتاج( مع النشاط الإنتاجي لممُؤسّسة، حيث يُقصدُ بالاحتياج
الاستغلال الأموال الّتي تحتاجيا المُؤسّسة لتغطية احتياجاتيا خلال دورة الاستغلال  التمويمي لدورة

 )دورة التشغيل( ويُمثل العجز في تمويل الأصول الجارية خارج الخزينة.
  )أمّا دورة الاستثمار تتمثل في عممية استغلال واستخدام جميع استثمارات المُؤسّسة )الأصول الثابتة

نشاطيا الرئيسي )الإنتاج(، ويُقصدُ بالاحتياج التمويمي لدورة الاستثمار مُختمف من أجل القيام ب
النفقات الّتي تُنفق لمحُصول عمى الأصول الّتي ليا صفة الدوام، أو تمك الّتي تزيد من القُدرة الإنتاجية 

 للأصول الثابتة.
  فيوم الييكل التمويمي بشكل يرتبط ميتعمق القرار التمويمي بصياغة الييكل التمويمي لممُؤسّسة، و

 .سة وكفاءتياؤسّ باشر مع قيمة المُ مُ 
  سة الّتي تعكس المصادر التمويمية ؤسّ أنّو النسبة التمويمية لممُ  لممُؤسّسة عمىالييكل التمويمي يُعبّر

يا، أمّا ىيكل رأس المال يُقصدُ بو تشكيمة المصادر طويمة الأجل الّتي اعتمدتيا ختمف أصوللمُ 
في تمويل استثماراتيا، وبالتالي يُمكنّنا القول أنّ ىيكل رأس المال ىو جزء من الييكل  المُؤسّسة
 التمويمي.

  قترضة الّذي يتّم متمكة والأموال المُ المزيج التمويمي من الأموال المُ  عنالييكل التمويمي الأمثل يُعبّر
 .سةؤسّ من خلالو تحقيق ىدف تعظيم قيمة المُ 

 تولاىا الإدارة المالية عممية اتخاذ القرارات سواء ما تعمق بالاستثمار أو من أصعب الميام الّتي ت
 التمويل أو توزيع الأرباح.
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  تنطوي عممية اتخاذ القرار المالي بخصوص الييكل المالي عمى ضرورة تحقيق موائمة بين الخطر
 والعائد.

  ّسة أىمّيا الربحية، معدّل النمو، ىناك العديد من العوامل الّتي تُؤثر عمى القرارات المالية في المُؤس
السُيولة، نسبة توزيع الأرباح، عُمر المُؤسّسة، الرفع، مدى استقرار المبيعات، حجم المُؤسّسة، 

 الضمانات، درجة التخصص، الوفورات الضريبية.
  يُعتبر التمويل في المُؤسّسات الاقتصادية اليادفة لمربح عممية الحُصول عمى الأموال من مصادرىا

المُختمفة بصفة مُستمرة ومُنتظمة وفي الأوقات المُناسبة لتوظيفيا )استثمارىا( في مُختمف مجالات 
عمميا المُتنوّعة ممّا يُساعدىا عمى تحقيق ىدفيا الرئيسي والمُتمثل في تعظيم قيمتيا السُوقية وكذا 

 الحفاظ عمى حصتيا السُوقية وبقائيا ناشطة في مُحيط الأعمال الاقتصادي.
  ُمثل الييكل المالي إجمالي الخصوم ورأس المال أي أنّو يشمل كل أنواع وأشكال التمويل من أموال ي

الممكية أو أموال الاقتراض ومن مصادر قصيرة الأجل أو من مصادر طويمة الأجل، أمّا ىيكل رأس 
الأسيم المُمتازة المال يُمثل التمويل الدائم لممُؤسّسة بمعنى أنّو يتكوّن من القُروض طويمة الأجل و 

وحُقوق المُساىمين، بمعنى أنّ ىيكل رأس المال يُمثل جُزءا من الييكل المالي وىذا بعد استبعاد 
 عناصر الالتزامات قصيرة الأجل.

  التمويل قصير الأجل ىو ذلك الفرع من التمويل الذي يستخدم في تمويل العمميات التشغيمية الجارية
 أي تمويل رأس المال العامل.

مصادر التمويل التقميدية في المُؤسّسات الصغيرة  :ـبننتقل بعدىا لممبحث الثاني الموسُوم ل
 والمُتوسطة، والّذي تمّ من خلالو استخلاص جُممة من النتائج أىمُّيا:

  تسعى المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة إلى استخدام المصادر المالية المُتاحة أماميا بأقل التكاليف
 لتحقيق أعمى العوائد.

  تُعتبر وظيفة التمويل من أىم الوظائف داخل أي مُؤسّسة ميما كان حجميا وميما اختمفت طبيعة
 نشاطيا، فيي بمثابة العصب المُحرك لنشاطيا.

  يُعدُّ قرار التمويل من بين القرارات الأساسية المُحدّدة لكفاءة متخذي القرارات المالية من خلال
ثل لممصدر التمويمي الّذي يتلاءم مع وضعية المُؤسسة لتحقيق أكبر العوائد بأقل الاستخدام الأم

 التكاليف والمخاطر.
  ىناك ثلاثة قرارات مالية يتخذىا المُدير المالي عمى مُستوى الإدارة المالية والّتي تتعمق بمُختمف

 رارات توزيع الأرباح.الأنشطة المالية في المُؤسّسة وىي قرارات التمويل وقرارات الاستثمار وق
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  ىناك مجموعة من المبادئ الّتي تُؤثر عمى عممية اتخاذ القرار وىي مبدأ التكمفة، مبدأ المُلاءمة، مبدأ
 المُرونة، مبدأ التوقيت، مبدأ السيطرة، مبدأ المُخاطرة.

 ر ترتبط مخاطر التشغيل بطبيعة النشاط والظُروف الاقتصادية المُحيطة، ففي حالة ارتفاع مخاط
 التشغيل يتوجب عمى المُؤسّسة الاعتماد في التمويل عمى المصادر الذاتية والعكس صحيح.

  ترتبط مخاطر التمويل بطبيعة التمويل الداخمي وأيضا الخارجي، ففي حالة ارتفاع مخاطر التمويل
 يتوجب عمى المُؤسّسة أن تعتمد في التمويل عمى المصادر الذاتية والعكس صحيح.

  تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة قصيرة الأجل )المُؤقتة( في: الائتمان التجاري تتمثل مصادر
الّذي يضم: الحساب الجاري، الشيكات المُؤجمة، أوراق الدفع، الحوالة التجارية وعُقود المبيعات 
المشروطة، بالإضافة إلى الائتمان المصرفي الّذي يضم: خصم الأوراق التجارية، تسييلات 

 دُوق والسحب عمى المكشُوف، وأيضا المُستحقات.الصُن
  تتمثل مصادر تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة طويمة الأجل الخارجية في: الأموال الخاصة

الخارجية والّتي تضم: رفع رأس المال من خلال الأسيم العادية، الأسيم المُمتازة، والأموال الشبيية 
حساب الجاري لممُساىمين، القُروض التساىمية، السندات القابمة بالأموال الخاصة والّتي تضم: ال

لمتحويل إلى أسيم، بالإضافة إلى الأموال المُقترضة طويمة الأجل والّتي تضم: السندات، القُروض 
 المصرفية طويمة الأجل والاستئجار.

  :التمويل الذاتي من تتمثّل مصادر تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة طويمة الأجل الداخمية في
 رأس المال المدفُوع، الأرباح المُحتجزة، المُخصصات، الاحتياطات، التنازل عن الاستثمارات.

تكاليف عممية التمويل،  :ـبوأخيرا نتطرق لمنتائج الّتي تمّ التوصل إلييا في المبحث الثالث الموسوم 
 وفق النقاط التالية:

 تمثل المعيار المُستخدم في اتخاذ قرارات الإنفاق الاستثماري، فيي  ترجع أىمية تكمفة الأموال كونيا
 تعتبر بمثابة الحد الأدنى لمعائد المقبول عمى الاستثمار الرأسمالي.

 مة بين مُكونات الييكل التمويمي أي بين أموال الممكية ضتُستخدم تكمفة الأموال أيضا في عممية المُفا
 في تقييم المشاريع.وأموال الاقتراض، وتُستخدم كذلك 

  تختمف المُؤسّسات في مدى اعتمادىا عمى الاقتراض كأحد مصادر التمويل، فكمّما زاد اعتماد
 المُؤسّسة عمى الاقتراض )المديونية أو الاستدانة( كمّما كانت تستخدم درجة عالية من الرفع المالي.

 كية والقروض.لمال من حقوق المميُمثل الرفع المالي نسبة الدين التي ترتبط بمكونات ىيكل راس ا 
  تُعدُّ الأسيم العادية من أكثر الموجودات المالية صُعوبة في تقييميا أي تقدير تكمفتيا وىذا لأنّ عوائد

 الأسيم العادية تتميز بدرجة عالية من اللاتأكد.
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 ات أرباح تكمفة الأسيم العادية ىي بمثابة مُعدّل الخصم الّذي يستخدمو المُستثمرون لخصم توزيع
 السيم العادي المُتوقعة لتحديد سعر السيم في السُوق، يُطمق عمييا بمُصطمح تكمفة الفُرصة البديمة.

  إنّ تكمفة الأسيم العادية المُتداولة تعكس مُعدّل الخصم )مُعدّل العائد المطموب(، إذن يُقصد بمُعدّل
 العائد المطموب من قبل المُستثمرين تكمفة الأسيم العادية.

  تدفقات نقدية مُستمرة لحممة ىذه الأسيم.تُمثل تكمفة الأسيم المُمتازة 
  تُعتبر تكمفة التمويل بالأرباح المحتجزة تكمفة ضمنية تساوي التمويل بالممكية )الأسيم العادية(، فيي

حق من حقوق المساىمين لأنّ الأرباح المحتجزة ىي جزء من الأرباح المتاحة لمتوزيع عمى 
فيي تُعبر عن تكمفة الفُرصة البديمة في حالة احتجاز الأرباح السنوية وعدم توزيعيا عمى المساىمين، 
 المُساىمين.

  تتمثل تكمفة الائتمان التجاري في التضحية بالخصم النقدي وىُو ما يُطمق عميو بمُصطمح الفُرصة
 .الضائعة

  المُؤسّسة بغرض تمويل الجُزء القُروض مُتوسطة الأجل ىي نوع من القُروض الّتي تحصل عمييا
الدائم من الاستثمارات المُتداولة، حيث تُسمى القُروض مُتوسطة الأجل بقُروض المُدّة، تُستخدم كبديل 
لإعادة تجديد القُروض قصيرة الأجل بسبب الاستمرار في الحاجة إلى تغطية نفقات وتكاليف الدورة 

 التشغيمية.
 ختمف حجميا وميما اختمفت طبيعة نشاطاتيا إلى الاعتماد عمى تتجو الكثير من المُؤسّسات ميما ا

عممية الاستئجار بدلا من عممية شراء مُختمف الاستثمارات الّتي تُكمف مبالغ مالية مُعتبرة، وىذا عمى 
 اعتبار أنّ عممية الاستئجار تجعل المُؤسّسة تتحمل تكاليف أقل بكثير.

  يُسمى بتكمفة القُروض الاستثمارية عمى أنّيا النسبة يُقصد بتكمفة القروض طويمة الأجل أو ما
 المُحدّدة من قيمة القرض بمعنى مُعدّل الفائدة.

  يُطمق عمى عممية التمويل بالسندات ما يُسمى بالتمويل السندي، عمى اعتبار أن السندات تُمثل دينا
 ا مُقابل فوائد سنوية.طويل الأجل والّذي تمجأ إليو المُؤسّسة لمحُصُول عمى الأموال واستعمالي

  يُقصد بتكمفة الأموال تكمفة مُختمف العناصر الّتي يتكوّن منيا الييكل المالي لممشروع، فيي تكمفة
المزيج الأمثل من مصادر الأموال المُتاحة لممُؤسّسة والّتي تُشكل ىيكميا المالي، وىذا عمى اعتبار أنّ 

 كلّ مصدر منيا تكمفة مُعيّنة.تمويل المُؤسّسات يتأتى من مصادر مُتعدّدة، ل
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 د:ــهيـمــت
لما ليا  توسطةالحرف والمين الصغيرة والم  الإسلبم عمى شجع قد ف والإنتاج العملالإسلبم ىو دين 

مكانياتتجعميا تتناسب مع ما ىو م   ميزةمن  بغض النظر عن نوع العمل ، دراتوق   تاح من موارد وا 
شارك بو ؤديو الإنسان وي  ب وكل سعي حلبل ي  ومكانتو الاجتماعية، فالأعمال الصالحة ىي كل عمل طي  

 ميا.في نيضة أمتو وتقد  

ة  واجييات  توسطة إلا  أن  ىذه المشاريع الصغيرة والم   ال تي تمنع قيام  عقبة التمويليا أىم   عراقيلعد 
لبب أصحاب الأفكار المشاريع، وأن  أصحاب ىذه المشاريع عادة ما يكونوا من الحرفيين والمينيين والط  

زمة اللب   الضمانات توفر وعدمستيم، ؤس  يم من إقامة م  مكن  ال ذي ي   رأس الماللدييم  لايتوفرل ذين الجديدة ا
 روض بفائدةق   شكليل في التمو  تمنحمصادر التمويل التقميدية ال تي  وأن   روض،الق  صول عمى الح   أجل من
 تياميز  ساتؤس  الم   فقدال تي ت   (التكاليف الثابتة )عمى اعتبار أن  الفوائد ىي من ساتؤس  كاىل ىذه الم   رىقت  

 ،تتنافى مع قواعد الشريعة الإسلبميةفوائد ربوية نتجات، بالإضافة إلى أن يا التنافسية من حيث سعر الم  
زات ال تي تجعل اعتماد أساليب التمويل الإسلبمية واجبة التطبيق من أجل مي  من ىنا توجد مجموعة من الم  
 ى الله ومخافتو.إراحة نفس العميل من ناحية تقو 

أقصى  لتحقيقتسعى  سات تجاريةؤس  م  الإسلبمية ىي  نوكالب  وفقا لمنظور الشريعة الإسلبمية، فإن  
 الإسلبمية ةعيوفقا لضوابط الشر و  ،ل الربح ومصدرهعد  من حيث م   ةالإسلبمي ةعيالشر قواعد سمح بو ت ربح

لوظيفة المال باعتباره  المنظور الإسلبميمن ودعين لدييا ساىمين فييا والم  الم   بتوظيف أموالفيي تقوم 
التبديد، بل  وأ بالادخارلمعباد اختص بيا بعضيم لا يستأثرون بيا أو يضيعونيا  ىبة من الله عز  وجل  

نوك وفق ىذا المنظور تتطمب عممية تحقيق الأرباح ابتعاد الب  ، فيد الأمة جمعاءفيدىم وي  وظفونيا فيما ي  ي  
ة ميما جتمع أو البيئقامرة، والإضرار بالم  تشوبو الحرمة، الاحتكار، الم   أي نشاط الإسلبمية تماما عن 

وم عالجتنا ليذا الفصل في م   ،كان العائد من ىذا النشاط دات التمويل الإسلبمي في  بـ:الموس  م حد 
سات الصغيرة والم توسطة،  نتطرق إلى المباحث التالية: الم ؤس 

 :ل الإسلامي في الجزائرمؤسسات التموي المبحث الأوّل. 
  :ة.التمويل الإسلامي مصادرالمبحث الثاني 
 :في الجزائر التمويل الجماعي المبحث الثالث. 
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 في الجزائر ةالإسلامي الماليةمؤسسات مفاهيم حول التمويل الإسلامي والالأوّل:  المبحث
مود التمويل التقميديإمكاحول  م تباينةنتج عن الأزمة المالية العالمية الأخيرة ر دود أفعال  مر ة  نية ص 

سات المالية الأزماتأخرى أمام  لم واجية  الإسلبمية كحل، بحيث اتجيت وجيات النظر إلى الب نوك والم ؤس 
ال ذي حققتو صيغ  والإقبال الكبير من طرف الم ساىمين م ختمف الأزمات، خ صوصا بعد النجاح والتوسع

 ول.في العديد من الد  التمويل الإسلبمية 

 المطمب الأوّل: مفاهيم أساسية حول التمويل الإسلامي
 التمويلي عطي الاقتصاد الإسلبمي أىمية بالغة لعمميات التمويل والاستثمار، حيث تقوم عممية 

عجمة  دفعوتحقيق التنمية وبالتالي  الاستثمارلمقيام بعممية  زمةاللب  القطاع الاقتصادي بالأموال  بتزويد
م، ونظرا لأىمية الاقتصاد نحو الت سن حاول التركيز في  الإسلبميفي مجال الاقتصاد  التمويلطور والتقد 

 ىذا الج زء عمى م ختمف المفاىيم الأساسية الم رتبطة بعممية التمويل الإسلبمي. 

 التمويل الإسلاميمفهوم الفرع الأوّل: 

لشريعة الإسلبمية، حيث أن  مبني عمى قواعد الأخلبق وا نموذج مالي جديد،التمويل الإسلبمي ىو 
، أي ضمان أدوات وأساليب وصيغ تمويمية ت وافق المبادئ توفير م نتجات مالية إسلبميةمنو ىو  اليدف

 (Bouazzara, Aissa, & Baha, 2022, p. 552)الأخلبقية للئسلبم. 

أي تحقيق  الإسترباحقصد  نقديةأو  عينيةو تقديم ثروة عمى أن   الم باحي عر ف التمويل الإسلبمي أو 
ت بيحو أحكام  لقاء عائد، من مالكيا إلى شخص آخر ي ديرىا ويتصرف فييا الربح الحلبلمن  ىامش

 (6، صفحة 2014)عميان، الشريعة الإسلبمية. 

معمى أن و مالٌ في تعريف آخر لو، تم  تعريف التمويل الإسلبمي  في رأس  م شاركةلتكوين حصة  ي قد 
ينتج عنيا  قدلعممية أو صفقة  تمويلىنا  والمالبشراء سمعة لت باع للآمر بالشراء،  القيام الم باشرالمال، أو 

دون النظر إلى  وفائدة أصلببرد الدين  التزامإذ ي صبح لدينا  الق روض، وىذا عمى عكس خسارةأو  ربح
 (56، صفحة 2013)العاني،  نتيجة العمل.

احتياجاتو التمويمية إم ا بالعمل  تمبية وم واجيةلطالب المال من أجل  التمويليمنح البنك الإسلبمي 
ورة م عي نة، قد يكون التمويل عمى أساس  بالأموال ال تي قد  الم شاركةفييا أو لاستعماليا واستخداميا في ص 

وفق قواعد ومبادئ الشريعة الإسلبمية، أو  الم ضاربةتتوافر لديو، أو بإعطاء المال لمعميل عمى سبيل  لا
ات  بتأجيربزيادة رأس مال العميل الم تداول أي البضائع، أو القيام  الم تاجرةمن خلبل  الآلات والم عد 

 (279، صفحة 2014)عبد المطمب، والتجييزات وغيرىا من صور المنفعة. 
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لممستثمرين  نقديةأو  عينيةسواء كانت  تقديم الأموالي مكن نا القول أن  التمويل الإسلبمي ىو عممية 
ساتأو  أفراداسواء كانوا  مع أحكام وقواعد الشريعة  لا يتعارض عائدأو غيرىا م قابل تحقيق  م ؤس 

 لصيغ التمويمية المعروفة في مجال الاقتصاد الإسلبمي.بتطبيق م ختمف االإسلبمية، ويكون ذلك 

 رفة الإسلاميةالصيمفهوم الفرع الثاني: 

أخذت في التوسع وجمبت اىتمام الم ستثمرين وأصحاب  حديثةبرزت الصيرفة الإسلبمية كظاىرة 
دة  آلية لم واجيةالمشاريع، حيث أصبح ي نظر إلييا عمى أن يا  ل تي ت صيب العالم، والدورية االأزمات الم تعد 

بالإضافة إلى م ساىمتيا في تحقيق التكافل بين أفراد الم جتمع، وق درتيا عمى توزيع الموارد النقدية عمى 
 أفضل الاستخدامات.

ال ذي يعمل وفق أحكام الشريعة  المصرفي النشاطأو  النظامت عب ر الصيرفة الإسلبمية عن 
الإسلبمية في إطار النظام الاقتصادي الإسلبمي، تحظى بأىمية من المالية  ج زءالإسلبمية، فيي ت عتبر 

لأسس الاقتصاد الإسلبمي وتطبيق فقو الم عاملبت المالية الشرعية في  التطبيق العمميبالغة من خلبل 
الأنشطة المصرفية، حيث ت عدٌّ المصارف الإسلبمية أحد أىم الم رتكزات الأساسية القائمة بأعباء الصيرفة 

م كونات النظام المالي الإسلبمية ضمن الإسلبمي
 (354، صفحة 2020)نعامة، . *

عمى أسس تتلبءم مع مبادئ  آلية لتطبيق العمميات المصرفيةت عر ف الصيرفة الإسلبمية عمى أن يا 
 ربا، لأن  ذلك يعتبر عطاءأو  أخذاالفائدة فييا بنظام  التعامليت م  لاالشريعة الإسلبمية السمحاء، وبطريقة 

 (87، صفحة 2021)خطوي و بن موسى، في الإسلبم.  م حر ما

كل  أشكال الخدمات المصرفية القائمة عمى أساس  :في تعريف آخر ليا تم  تعريفيا عمى أن يا
ة، والقائمة عمى مبدأ الم شاركة في الأرباح لا تسمح بأخذ أو دفع فوائد ربويالمبادئ الإسلبمية ال تي 

من خلبل أدوات استثمارية تتوافق مع أحكام الشريعة الإسلبمية.  والخسائر، وت ركز عمى تحقيق عوائد
 (87، صفحة 2021)خطوي و بن موسى، 

، 10-90ت قانون النقد والقرض قامت الجزائر بفتح المجال لمصيرفة الإسلبمية وذلك منذ أن سن
تم  تعريف الصيرفة و  ،حيث فتحت المجال لمقطاع الخاص والأجنبي لإنشاء الب نوك الإسلبمية في الجزائر

التشريع البنكي الجزائري عمى أن يا كل  عممية بنكية لا يترتب عنيا تحصيل أو تسديد الإسلبمية وفق 
 (2020، 20 -02من النظام رقم  02ة رقم )الماد الفوائد.

                                                           
 من النظام الاقتصادي الإسلبمي. اج زءي عتبر النظام المالي الإسلبمي  *
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وأن  لن مو قطاع التمويل الإسلبمي،  الم حرك الأساسيالصيرفة الإسلبمية ت مثل ي مكن نا القول أن  
 الصيرفة الإسلبمية. م كونات الب نوك الإسلبمية ىي ج زء من

 البنوك الإسلامية مفهوم الفرع الثالث: 

النظام المصرفي في الإسلبم، بالنظر إلى أىمية الدور ال ذي ت ؤديو  ةقاعدت عتبر الب نوك الإسلبمية 
 في الاقتصاد الإسلبمي، خاصة بعد توسعيا وانتشارىا عالميا.

سات ال تي ينص قانون إنشائيا ونظاميا الأساسي  ي قصد بالب نوك الإسلبمية تمك الب نوك أو الم ؤس 
)العاني، . وعمى عدم التعامل بالفائدة أخذا وعطاء الالتزام بمبادئ الشريعة الإسلبمية،صراحة عمى 

 (36، صفحة 2013

سات مالية نقدية ذات أىداف  اقتصادية، اجتماعية وأخلبقية، تسعى لتعبئة الموارد ىي م ؤس 
. لتعامل بالرباوتوظيفيا في استثمارات ومشاريع تتفق مع مبادئ الشريعة الإسلبمية م متزمة بعدم ا

(Gasmi & Benabed, 2022, p. 602) 

سة لموساطة المالية، تعتمد عمى تمقي الودائع من أيضا ت عر ف الب نوك الإسلبمية عمى أن يا  م ؤس 
بأحد  جزالوحدات الاقتصادية ذات الفائض، وتعمل عمى تقديم التمويل لموحدات الاقتصادية ذات الع

أساليب البيوع أو الإجارات أو الم شاركات م متزمة في ذلك بالضوابط الشرعية في الم عاملبت المالية خاصة 
 (207، صفحة 2011)قحف، المعيار الأخلبقي وتحريم الربا )الفائدة(. 

ولي لمب نوك الإسلبمية عمى أن يا تم  تعريف الب نوك الإسلبمية من طرف اتفاقية إنشاء الا تحاد الد 
سة مالية نقدية تقوم بالأعمال والخدمات المالية والمصرفية  توظيفا الموارد النقدية وتوظيفيا  وجذبم ؤس 

فعالا يكفل ن موىا وتحقيق أقصى عائد منيا وبما ي حقق أىداف التنمية الاقتصادية والاجتماعية في إطار 
 (110، صفحة 2010)العجموني، ية السمحة. الشريعة الإسلبم أحكام

 لا، لأن  الب نوك الإسلبمية قاصربالاعتماد عمى التعريف أعلبه ي مكن نا القول أن  ىذا التعريف 
تتمثل في تطبيق قواعد  أخرى عمى التعامل بدون فائدة، بل ليا غايات وأىداف  فقطنشاطيا  يقتصر
م بجميع أوامره ونواىيو في مجالات عمميا، وما ىو م لبح  عمى الم ستوى العممي أن  ىناك بعض الإسلب

، 2015)إرشيد، الب مدان خاصة في الغرب لا تتعامل الب نوك فييا بالفائدة ولا ت سمى بالب نوك الإسلبمية، 
م تعريفا  (15صفحة  سة مصرفية لم أشملوليذا ن قد  في  تمتزمب نوك الإسلبمية ال تي اعتبرت عمى أن يا م ؤس 
دارتيا لجميع أعماليا بالشريعة الإسلبمية ومقاصدىا، وكذلك  جميع معاملبتيا ونشاطيا الاستثماري وا 

 (23، صفحة 2012)المكاوي،  داخميا وخارجيا.بأىداف الم جتمع الإسلبمي 
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سة لاعتماد عمى م ختمف التعاريف سالفة الذكر، يتبمور مدلول الب نوك الإسلبمية عمى أن يا با م ؤس 
سة لموساطة المالية مالية تقوم بجمع الأموال وتوظيفيا في نطاق الشريعة الإسلبمية أي ىي م ؤس 
، لا *

كن دم التعامل بالفائدة وىو الر  كن عتتعامل بالفائدة أخذا وعطاء ولا ت تاجر في الائتمان، أي التركيز عمى ر  
الضروري لقيام البنك الإسلبمي، تعمل عمى دعم التنمية الاقتصادية والاجتماعية، التأكيد عمى أن  البنوك 

في مجال جمع الأموال  ةك الإسلبميو نالإسلبمية تعمل في إطار الشريعة الإسلبمية، إبراز وظائف الب  
 واستثمارىا.

 الإسلاميةدر التمويل مصامفهوم : الرابعالفرع 

تختمف صيغ التمويل الإسلبمية عن صيغ التمويل التقميدية، وىذا عمى اعتبار أن  أشكال التمويل 
ال تي تنعدم فييا الفائدة البنكية ىي فقط الجائزة والم باحة بيا في الشريعة الإسلبمية، حيث أن  ىناك العديد 

مي وال تي تتناسب مع كافة الأنشطة التجارية، الصناعية، من الم عاملبت المالية الخاصة بالتمويل الإسلب
 .الزراعية، الخدمية، المينية، وحت ى الحرفية

أقرتيا الشريعة الإسلبمية م بينة في ي قصد بمصادر التمويل الشرعية م ختمف مصادر التمويل ال تي 
تشتمل عمى العديد من  ذلك القواعد الشرعية ال تي تقوم عمى أساسيا، أحكاميا، وخ صوصيتيا، بحيث

الصيغ والأساليب التمويمية لاستخدام واستثمار الأموال بالط رق المشروعة، سواء بتعاون المال مع المال 
 (13، صفحة 2009)خبابة و براىيمي، . أو بتعاون المال مع العمل

النظرية الاقتصادية م قارنة مع مصادر التمويل ت عد  مصادر التمويل الإسلبمية أكثر انسجاما مع 
م الاقتصادي ما لم يممكو التمويل  التقميدية )الربوية(، وأن  التمويل الإسلبمي يمتمك من م قومات التقد 

 (33، صفحة 2014)عبد المطمب، الربوي. 

د تصمة بالم عاملبت المالية وال تي قود الم  الع  صيغ  منبأنواع عديدة مصادر التمويل الإسلبمية  تتعد 
 إيجاد صيغ التوظيف البديمة لأدوات التمويل التقميدية منيا ما يتعمق بع قود الم عاوضاتتعتمد عمييا في 

والجدول الم والي  (171، صفحة 2010)الياشمي، ، ‡المالية ومنيا ما يتعمق بعق ود الم شاركات †المالية
 ي مخص أىم ىذه الصيغ. 

                                                           
أي قيام البنك الإسلبمي بدور الوسيط بين الأطراف الم تعاممة من خلبل تسييل التفاوض والاتفاق بين الأطراف )أصحاب  *

 الفائض وأصحاب العجز المالي(.
ر بين الم تعاقدين )أطراف العقد التزامعقد ينشأ عنو  المُعاوضةي قصد  بعقد † ( بأداء التزاميم الم تقابمة أخذا وعطاء إرادي ح 

 لتممك عين أو الاستفادة من منفعة أو خدمة أو اكتساب حق مالي بثمن.
 عقود المشاركات تخضع لمبدأ المساواة أمام المخاطر ال ذي تقتضيو قاعدة الغنم بالغرم. ‡
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 صيغ التمويل الإسلامية (:62الجدول رقم )

أسموب التمويل 
 التشاركي

أسموب التمويل القائم 
 عمى المديونية

أسموب التمويل 
 الزراعي

أسموب التمويل 
 التكافمي والتضامني

منتجات مالية 
 (الأوراق المالية)

 الم شاركة
 الم ضاربة

 ةالم رابح
 السمم

 الاستصناع
 التأجير

 القرض الحسن

 الم زارعة
 الم ساقاة
 الم غارسة

التمويل الزكوي 
 )الزكاة(

التمويل الوقفي )أموال 
 الوقف(

 التأمين التكافمي

كوك الإسلبمية : الص 
كوك م ضاربة  ص 

كوك الاستصناع  ص 
كوك الم رابحة  ص 
كوك السمم  ص 
كوك الإجارة  ص 

صيغ التمويل ء الدين، مسيميتي نبيمة، آيت قاسي عزو رضوان، مطاىري بياالاعتماد عمى: من إعداد الباحثة بالمصدر
، جامعة عين تيموشنت، الجزائر، 1، العدد 1مجمة التنويع الاقتصادي، المجمد الإسلامي بدائل لطرق التمويل التقميدية،

 .14-11، ص ص 2020

 : الفرق بين الربا والربحالخامسالفرع 

 رأس زيادةعر ف عمى أن و ي   الربالا بد من الإشارة لمفيوميما، حيث أن   والربح باالر لمتفريق بين 
في م عاوضة مال بمال أو زيادة أحد البدلين الم تجانسين من غير أن يٌقابل ىذه الزيادة  المال بلب م قابل

 (41، صفحة 2010)العجموني، عوض. 

د  الزيادة المشروطةأيضا عمى أن و  الرباوي عر ف  عمى أصل العقد، أي القدر الزائد والمشروط والم حد 
يعني في المغة النماء في  الربحلأجل م عي ن، بينما  الانتظارونظير  كم قابلعمى رأس المال الم قترض، 

عزّ   اللهالمعنى لمربح لقول  ما ي ؤيد ىذا كريمفي التجارة، وقد جاء في الق رآن ال الزيادة الحاصمةالم تاجرة أي 

 .  16سورة البقرة الآية  ( أُولئَِكَ الَّذِينَ اشْتَ رَوُا الضَّلََلَةَ بِِلْْدَُى فَمَا رَبَِتْ تِِاَرتَُ هُمْ وَمَا كَانوُا مُهْتَدِينَ ) : وجلّ 

في  نتيجة تقميب المال من حال إلى حال الزيادة في رأس المال مقدارأم ا اصطلبحا فيعني الربح 
 (68، صفحة 2015)إرشيد، عمميات التبادل الم ختمفة. 

م ي مكن القول بأن   عن طريق م مارسة  مكسبمن  الإنسانىو ما ي حققو  الربحبناء عمى ما تقد 
، صفحة 2008)الخوالدة،  ،إنتاجياويكون عبارة عن ثمن السمع مطروحا منو نفقات  التجارة بيعا وشراء

يون ىو عدم و جود علبقة دائن بمدين، بل و جود علبقة م ستأجر  (143 أم ا الفرق بين الأجر وربا الد 
 (19، صفحة 2010)الفسفوس، وأجير. 
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ا أحد المتعاقدين، غير أن  الربح ي مثل زيادة الربا والربح ي مثل زيادة يناليي مكن نا القول أن  كلب من 
عمى عقد مشروع أي المقصود ىنا الزيادة غير الم حر مة، بينما الربا ي مثل زيادة عمى عقد غير مشروع أي 

الجدول الم والي ي وضح الفرق بين الزيادة الم حر مة والزيادة الم باحة في الم عاملبت ، و الزيادة الم حر مة
 التالي:التجارية وفق 

 الفرق بين الربح والربا (:62الجدول رقم )

 عقد الربا عقد البيع البيان
تبادل 

 المنافع 
يت م بشكل سوي بين البائع والم شتري، لأن  
الم شتري ينتفع بالسمعة والبائع ينال ثمن 
السمعة كم قابل لقاء بذل الجيد في جمب 

وق وقيمتيا.  السمعة إلى الس 

من المدين لينتفع بيا، الدائن يأخذ الزيادة 
أم ا المدين فلب ينال من الدائن سوى التأجيل 

 وقت السداد.

يت م أخذ الربح من البائع مر ة واحدة واستمرار  الربح
ة قد تطول أو تقصر.  نفعو لم د 

يأخذ الدائن الربح من المدين في شكل 
دفعات وأقساط في كل  مر ة ومنفعة الدين 

 ستيمك مر ة واحدة.بالنسبة لمدائن محدودة وت  
زيادة معاوضة صحيحة )اختلبف البدلين من  الزيادة 

حيث الغرض والمنفعة( وبالتالي الم قابل ىو 
زيادة منفعة زائدة مقصودة ومطموبة في البدل 

 الم قابل.

زيادة ناتجة عن غير معاوضة )البدلين من 
جنس واحد( وبالتالي الزيادة ليس ليا 

 عوض ي قابميا.

بذل 
د الجُه

 والوقت

يد والوقت. يد يبذلو  يأتي الربح م قابل بذل الج  الدائن يستحق الزيادة دون أدنى ج 
 أو وقت يشغمو.

تنتيي الم عاممة بين البائع والم شتري بم جرد  المُعاممة
 تبادل السمعة والقيمة بينيما

تبقى الم عاممة مدينة بالزيادة الم ترتبة عمى 
 ىمو.القرض وال تي تكون م رىقة لكا

وق أو كساد  المُخاطرة م خاطرة انخفاض السعر في الس 
السمعة بالإضافة إلى م خاطرة اليلبك والتمف 

 ما دامت في حوزة الم شتري.

رأس مال الدائن لا يتعرض لمم خاطرة 
باعتباره دين مضمون في الذمة يجب رد  

 مثمو، بالإضافة إلى الزيادة المشروطة.
المدخل الشامل إلى معاملات وعمميات المصارف محمود عبد الكريم إرشيد، بالاعتماد عمى  من إعداد الباحثة :المصدر

 .70-69، ص 2015والتوزيع، العبدلي، الأردن، ، الطبعة الأولى، دار النفائس لمنشر الإسلامية
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صاد التفريق بين البيع والربا في العممية الاقتصادية ال تي ت مي ز الاقتي مكن نا القول أن  جوىر 
الإسلبمي عن الاقتصاد الربوي الرأسمالي ىو أن  النظام الاقتصادي الإسلبمي يقوم عمى أساس عدم 
استحقاق رأس المال لمربح إلا  إذا ساىم الم تعامل في تحم ل الم خاطرة التجارية، حيث لا يتحقق ىذا الأمر 

 ممية الإنتاجية.إلا  من خلبل نظام الم شاركة الكاممة بين رأس المال والعمل في الع

)  في كتابو العزيز: تعالى  اللهلقول  ث الق رآن الكريم عن حرمة الربا واعتبره الإسلبم من الكبائرتحد  
يْطاَنُ مِنَ الْمَسِّ ذَلِكَ بَِ  اَ الْبَ يْعُ ن َّهُمْ ااَلُوا الَّذِينَ يََْكُلُونَ الرِّبَِ لََ يَ قُومُونَ إِلََّ كَمَا يَ قُومُ الَّذِي يَ تَخَبَّطوُُ الشَّ إِنََّّ

ََ اللََِّّ وَمَنْ عَا ََ مِثْلُ الرِّبَِ وَأَحَلَّ اللََُّّ الْبَ يْعَ وَحَرَّمَ الرِّبَِ فَمَنْ جَاءَهُ مَوْعِظَةٌ مِنْ ربَِوِّ فاَنْ تَ هَى فَ لَوُ مَا سَ  ََ وَأَمْرُهُ إِ لَ
 .275الآية ( سورة البقرة  فأَُولئَِكَ أَصْحَابُ النَّارِ ىُمْ فِيهَا خَالِدُونَ 

نة الم شرفة لعن ) قال: عن جابر ابن عبد الله رضي الله عنو،  وقد ورد في تحريم الربا من ناحية الس 
 رواه الخمسة (. آكل الربا وم ؤكمو وكاتبو وشاىديو وقال ىم سواء صلى الله عليه وسلمّالله  ول رس  

لا تبيعوا الذىب بالذىب  : )ه وسلمّول الله صلى الله عليرس   عن أبي سعيد الخذري رضي الله عنو قول
و عمى بعض، ولا تبيعوا منو غائبا بناجز مثلب إلا    .( بمثل، والفضة بالفضة إلا  مثلب بمثل، لا ي شف  بعض 

 رواه مسمم

 نوافذ وشبابيك الصيرفة الإسلاميةمفهوم : السادسالفرع 

من طرف مجمس الخدمات المالية الشبابيك الإسلبمية أو ما ي سمى بالنوافذ الإسلبمية تم  تعريف 
سة مالية تقميدية تقوم بالاستثمار بشكل يتوافق مع منيج الشرع  الإسلبمية عمى أن يا ج زء من م ؤس 

سة ولكن يا لا تتمتع بالاستقلبلية من الناحية  الإسلبمي، قد تكون وحدة م تخصصة أو فرعا في الم ؤس 
 (251، صفحة 2022)عزوز،  القانونية.

كيان مالي ممموك لبنك تقميدي م ستقل في في تعريف آخر لمشبابيك الإسلبمية تم  تعريفيا عمى أن يا 
الم دخرات واستثمارىا وتقديم خدمات مصرفية وفقا لأحكام الشريعة  نشاطو عن البنك الأم، يق وم بجذب

 (326، صفحة 2022)حاج عمر و بوزكري، و. الإسلبمية، ولديو ىيئة شرعية تفتي وت راقب أعمال

وحدة تابعة لبنك تقميدي ت مارس الصيرفة الإسلبمية تحت رقابة ىيئات  ىيالنافذة الإسلبمية  أن   أي
 ة م ختصة وفي ظل قوانين النافذة.شرعي

يك الصيرفة الإسلبمية حديث، حيث بالنسبة لممنظومة المصرفية في الجزائر نجد أن  م صطمح شباب
ل مر ة ضمن نظام  الم تضمن قواعد م مارسة  2018نوفمبر  04الم ؤرخ في  02-18تم  الإشارة إلييا لأو 
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سات المالية الم مغى من  02)المادة  .العمميات المصرفية بالصيرفة التشاركية من طرف الب نوك والم ؤس 
 (2018، 02-18النظام رقم 

-18في النظام رقم )إذن ي مكن نا القول أن  الم شرع الجزائري أشار إلى شبابيك الصيرفة الإسلبمية 
مع نشاط النوافذ  يتناسب"، وىذا عمى اعتبار أن  م صطمح التشاركية التشاركيةمن خلبل م صطمح "( 02

"مبدأ عمل المصرفي الإسلبمي والم تمثل في الإسلبمية عمى أساس أن و ي وضح المبدأ ال ذي يق وم عميو ال
 .الم شاركة في الربح والخسارة مع الزبون"

من النظام  17حسب المادة  الإسلبميةشباك الصيرفة ال ذي عر ف  02-20ليأتي بعدىا النظام رقم 
سة المالية م كم  عمى أن يا  2020مارس  15الم ؤرخ في  02-20رقم  را ف حصىيكل ضمن البنك أو الم ؤس 

، ويكون م ستقلب ماليا وم حاسبيا عن اليياكل الأخرى لمبنك أو بخدمات وم نتجات الصيرفة الإسلبمية
سة المالية من خلبل استقلبلية حسابات زبائنو عن باقي حسابات الزبائن الأخرى، وا عداد البيانات  الم ؤس 

ضافة عمى بيان م فصل عن المالية الم خصصة بما فييا ميزانية ت برز أصول وخ صوم الشباك، بالإ
 (2020، 02-20من النظام رقم  17)المادة . المداخيل والنفقات ذات الصمة

 .م باشرة( أشار إلى شبابيك الصيرفة الإسلبمية 02-20تجدر الإشارة إلى أن  النظام رقم )

ع التقميدية في الجزائر تتمثل في عممية الشبابيك الإسلبمية ال تي تم  فتحيا عمى م ستوى الف رو  إذن
بالنوافذ أو الشبابيك الإسلبمية من أجل تمبية احتياجات بعض قيام البنك التقميدي بتخصيص ما ي سمى 

 ، صفحة2022)عزوز، . الع ملبء الراغبين في الم عاملبت القائمة عمى مبادئ وأحكام الشريعة الإسلبمية
 أي الف روع ال تي ت نشئيا الب نوك التقميدية لتقديم الخدمات البنكية الإسلبمية. (252

أن  ىناك فرق بسيط بين م صطمحي النوافذ والفرع، حيث أن  الفرع تكون جميع  الإشارة إلى تجدر
ميا ويكون في نفس م  بنى البنكم عاملبتو وفق أحكام الشريعة الإسلبمية وفي جميع الخدمات ال تي ي قد 

 (07، صفحة 2020)بنو جعفر، ولكن في مصمحة أو شباك م ستقل. 

الشكل الم والي ي وضح أشكال الف روع الإسلبمية بالب نوك التقميدية ال تي ي مكن فتحيا من خلبل 
 الشبابيك أو النوافذ وفق التالي.
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 بالبنوك التقميدية لاميةالإس الفروع أشكال(: 72الشكل رقم )

 
شبابيك الصيرفة الإسلامية بالبنوك التقميدية كآلية لتفعيل عزوز أحمد، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

، جامعة عمر ثميجاني، الأغواط، 1، العدد 5مجمة أبحاث اقتصادية معاصرة، المجمد  الصيرفة الإسلامية بالجزائر،
 .252، ص 2022الجزائر، 

تستطيع فتح شبابيك داخل البنك في حد  ذاتو، أو فتح شباك في الب نوك التقميدية ي مكن نا القول أن  
أحد  أحد الف روع التابعة لمبنك، وكذا القيام بفتح ف روع م ختصة من خلبل إنشاء فرع إسلبمي أو تحويل

 الف روع التقميدية إلى فرع إسلبمي. 

سم تعمقة بالتمويل الإسلبمي، سنتطرق في الج  ق لأىم المفاىيم البعد التطر   ات زء الم والي لم ؤس 
 التمويل الإسلبمي في الجزائر.

 الجزائرفي  المؤسسات المالية الإسلاميةالمطمب الثاني: 
نظاما م كملب لمنظام المالي الحالي في  *مبدأ المغنم بالغرمل التمويل الإسلبمي القائم عمى ي شك  

سات الصغيرة والم توسطة عمى الجزائر القائم عمى  الفوائد الربوية، وىذا عمى اعتبار عجز أصحاب الم ؤس 
زم لمشاريعيم، بالإضافة إلى عجز الكثير من الم ستثمرين عن سداد الق روض والفوائد  توفير التمويل اللب 

مطات المسؤولة تييئة الم ناخ الم لبئم لعمل ى ذه الب نوك، حيث الم ترتبة عنيا، وبالتالي يتوجب عمى الس 

                                                           
من بداية المشروع، حيث يحصل كل  منيم ينص مبدأ الغنم بالغرم عمى تحمل البنك الإسلبمي المخاطر مع المستثمرين  *

 عمى نسبة من الربح أو الخسارة حسب م ساىمة كل  طرف منيم. 
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تستند الصيرفة الإسلبمية في الجزائر إلى عمل ب نوك وف روع مالية إسلبمية عربية بالإضافة إلى بعض 
لمصارف تقميدية تعمل وفق مبادئ الشريعة الإسلبمية، وال تي سيت م إيجازىا وفق النقاط  الشبابيك والنوافذ

 التالية.

 (Al Baraka Bank)ئر الجزا-بنك البركة الفرع الأوّل:

الجزائر بين الصفتين التجارية والاستثمارية مم ا يتسنى -يجمع بنك البركةحسب مفيوم بنك الأعمال 
لو القيام بالأنشطة الاستثمارية والوظائف التقميدية لمب نوك التجارية من خلبل قبول الودائع وتوفير الأموال، 

 وفق المادة الثالثة من قانونو الأساسي. استثماريا بحيث ي عتبر بنكا تجاريا وفق القانون الجزائري وبنكا

 الجزائر-أوّلا: تقديم بنك البركة

ل بنك إسلبمي في الجزائر ىو بنك البركة الجزائري،  ل بنك إسلبمي م ختمط بين القطاعين أو  وى و أو 
 06ده في ماال ذي تم  اعتتم  إنشاؤه في إطار الانفتاح الاقتصادي والمالي الجزائري و ، العام والخاص

دور قانون النقد والقرض ال ذي فتح المجال لمقطاع الخاص والأجنبي لإنشاء وىذا بعد ص   1990ديسمبر 
ص( قدره برأس مال م ختمط )عام وخا 1991ماي  20في الب نوك في الجزائر، حيث فتح أبوابو رسميا 

، ساىم فيو زائري لمسيمدينار ج 1.000سيم بقيمة  500.000م قسمة إلى  زائري جينار د مميون  500
 (123، صفحة 2023)مناد، : كلب  من م ناصفة

  50بنك الفلبحة والتنمية الريفية )الجزائر( بنسبة% 
 50( بنسبة البحرين) القابضة الدولية البركة المصرفية شركة دلة%. 

ل بنك تجاري خاصي عتبر بنك البركة الجزائري  الجزائر، تخضع جميع نشاطاتو وعممياتو في  أو 
الإسلبمية، حيث ي ساىم بنك البركة في تمويل الاستثمارات ذات الجدوى البنكية لأحكام الشريعة 

تطوير العديد من القطاعات الاقتصادية في مجال الخدمات المصرفية،  تغطية الاحتياجاتالاقتصادية، 
ع الياتف المحمول، قطاع الم واصلبت، قطاع الأغذية والأنشطة الحيوية في الجزائر مثل تمويل قطا

 (11، صفحة 2017)عريس، وقطاع الصناعات التحويمية النفطية. 

بالنقد والقرض، وال ذي ينص الم تعمق  2003سبتمبر  26الم ؤرخ في  11-03في إطار القانون رقم 
ك سواء كانت ب نوكا م تخصصة أو استثمارية أو ب نوك أعمال ومنحيا عدم التمييز بين أنواع الب نو عمى 

وفق القانون الأساسي لمبنك، حيث ي وضح طبيعة أعمالو وشكمو القانوني، وبالتالي رخصة الاستغلبل 
)مناد، لمبادئ الشريعة الإسلبمية.  لمبنك حق م زاولة جميع العمميات البنكية من تمويلبت واستثمارات وفقا

 (119، صفحة 2023
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 الجزائر-بنك البركة خدماتثانيا: 

م بنك البركة الجزائر العديد من الأعمال والخدمات المالية والمصرفية في م ختمف المجالات، -ي قد 
ميا  ي مكن نا تصنيف الخدمات ال تيوكالاتو الم وزعة عبر ر بوع الوطن الجزائري،  م ستوى وذلك عمى  ي قد 

الجزائر والم وضحة وفق -مجموعات رئيسية م صنفة وفق القانون الأساسي لبنك البركة ثلبثةإلى  البنك
 (60، صفحة 2020-2019)بن دادة،  :النقاط التالية

 من أىم ىذه الأنشطة. النشاطات المصرفية: -7

 مشاريع والاستثمارات طبقا لمبادئ الشريعة الإسلبمية؛تقديم التمويل الم ناسب لم ختمف ال 
 وق ب ول الودائع النقدية؛ )الحسابات الجارية وحسابات الإيداع( فتح الحسابات البنكية الم ختمفة 
 فتح الاعتمادات الم ستندية وق بوليا؛و  تحصيل الأوراق التجارية 
 التحويلبت النقدية داخميا وخارجيا؛ 
  وخطابات الضمان وتقديم خدمات التمويل الأصغر؛فية المصر إصدار الكفالات 
 بطاقات الائتمان والاستشارات؛ 
  بصيغة الحاضر وفقا لمبادئ الشريعة الإسلبمية؛في البيع والشراء التعامل بالع ملبت الأجنبية 
 إدارة الم متمكات وغير ذلك من الموجودات القابمة للئدارة المصرفية عمى أساس الوكالة بأجر؛ 

م البنك مجموعة من الأنشطة في مجال التمويل والاستثمار : الاستثمارية التمويميةلنشاطات ا -6 ي قد 
 .ياأىم وافق مع مبادئ الشريعة الإسلبميةوال تي تت

  سات والأفراد حسب صيغ التمويل الإسلبمي وال تي تتمثل في زمة لمم ؤس  تقديم م ختمف التمويلبت اللب 
 رابحة، السمم، الاستصناع والإجارة؛الم شاركة، الم ضاربة، الم  

 سات م قابل أجر   شراء الأصول المنقولة وغير المنقولة وا عادة بيعيا واستثمارىا وتأجيرىا لمم ؤس 
 معموم؛

  تأسيس الشركات في م ختمف المجالات خاصة المجالات الم كممة لنشاط البنك بالإضافة إلى شراء
 ا؛وبيع الأوراق المالية الجائز التعامل بي

 الجزائر.-تقديم خدمات التأمين التكافمي الإسلبمي في شبابيك الوكالات التابعة لبنك البركة 
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في مجال تنظيم الخدمات الاجتماعية  الوكيل الأمينيق وم البنك بدور  :الاجتماعيةالنشاطات  -3
م بعض الخدمات الاجتماعية اليادفة لتنمية  اليادفة لممصمحة الاجتماعية، فيو  .ياأىم   الم جتمعي قد 

  نفاقياتقديم ق روض حسنة مم ا ي مكن  في م ختمف المجالات خاصة المجال الإنتاجي وتمقي الزكاة وا 
 ؛الم ستفيد من تحسين م ستوى معيشتو ودخمو

 .دارة الصناديق الم خصصة لم ختمف الغايات الاجتماعية  إنشاء وا 

 ت الصغيرة والمتوسطةالجزائر في تمويل المؤسسا-ثالثا: مساهمة بنك البركة

سات الاقتصادية عمىلتمويالجزائر الإسلبمي أىمية كبيرة -ي ولي بنك البركة اختلبف  ل نشاط الم ؤس 
زم ليا من خلبل م ختمف أحجاميا وعمى اختلبف أنشطتيا الصيغ ، وذلك من خلبل منح التمويل اللب 

سات الصغيرة والم توسطة.الجدول الم والي ي وضح حجم التمويلبت الم قد  ، الم عتمدة لديو  مة لمم ؤس 

 (6172-6172لمفترة ) الجزائر-والودائع لبنك البركة حجم التمويلات(:62الجدول رقم )
 مميون دينار جزائري : الوحدة                                                                          

 6172 6172 6172 6172 6172 6172 السنة

 600 154 460 156 677 139 711 110 453 96 888 80 لتمويلاتحجم ا

 500 213 995 223 945 207 137 170 562 154 175 131 الودائع
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

Rapports Annuelles de la Bank alBaraka des années 2014-2015-2016-2017-2018-
2019, Disponible à : https://www.albaraka-bank.dz  
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-2014الجزائر خلبل الفترة )-ر حجم التمويلبت والودائع الخاصة ببنك البركةالشكل الم والي يعكس تطو  
2019.) 

-6172الجزائر خلال الفترة )-تطور حجم التمويلات والودائع لبنك البركة (:72الشكل رقم )
6172) 

 
 (.28) رقمالجدول عمى  : من إعداد الباحثة بالاعتمادالمصدر

را في الودائع وحجم التمويلبت الممنوحة  ن لبح   عتماد عمى الشكل أعلبه،بالا من طرف تطو 
واعتماده لسياسة تنويع ط رق الم كتسبة من سنة لأخرى،  يع ود لخبرة البنكالبنك، ىذا التطو ر الم حقق 

وال تي تمس م ختمف فئات الزبائن من أفراد  التمويل )الإجارة، تمويل العقار وخاصة صيغة الم شاركة(
سات،  سات الصغيرة والم توسطة من  بالإضافة إلى تركيز البنك عمى منح التمويلمينيين أو م ؤس  لمم ؤس 

سات وال تي تتمثل في صيغة الم رابحة خلبل توجيو م نتجات تمويمية بصيغ  جديدة ليذا النوع من الم ؤس 
 صغرة.الم صغرة وصيغة الإجارة الم  

 (Al Salam Bank)الجزائر -السلام بنكالفرع الثاني: 

الجزائر في إطار تأسيس مجموعة من -كثمرة لمتعاون الجزائري الخميجي تم  إنشاء بنك السلبم
ول بحيث تم  اختيار الجزائر كأحد أطراف ىذه المجموعة  مصارف السلبم الم وزعة عبر العديد من الد 

 ة الإسلبمية في العالم كقطاع تمويمي جديد.  خاصة بعد ب روز قطاع الصيرف

 الجزائر-أوّلا: تقديم بنك السلام

وق المصرفية الإسلبمية في الجزائر،  ثانيي عد  بنك السلبم الجزائري  فقد جاء بنك إسلبمي يدخل الس 
زائرية، يعمل طبقا لمقوانين الج شموليبنك وىو تأسيس ىذا البنك نتيجة لتعاون إماراتي خميجي جزائري، 
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س بم وجب القانون الجزائري حيث  بنك تجاري وىو ووفقا لأحكام الشريعة الإسلبمية،  تم  اعتماد البنك تأس 
 (72، صفحة 2022)نوي،  مميار دج. 72برأس مال قدره  2008طرف بنك الجزائر في سبتمبر من 

مع الأحكام الشرعية وم تطمبات التنمية  تتماشىجية يعمل بنك السلبم الجزائري وفق استراتي
تمبية احتياجات الاقتصادية، وذلك من خلبل تقديم مجموعة من الخدمات المصرفية الم عاصرة بيدف 

وق، الم تعاممين، والم ستثمرين ن من كبار ، تقوم بضبط م عاملبت بنك السلبم الجزائري الس  ىيئة شرعية تتكو 
 (124، صفحة 2023)مناد، الاقتصاد. العمماء في الشريعة و 

 الجزائر-ثانيا: خدمات بنك السلام

م بنك السلبم  إسلبمية لزبائنوفي تقديم م نتجات مصرفية تتمثل الجزائر مجموعة من الخدمات -ي قد 
-63، الصفحات 2020-2019)بن دادة، تتوافق مع رغبات الم ستثمرين، من بين ىذه الخدمات نجد: 

64) 

  تقديم البنك لمجموعة من الخدمات في مجال التجارة الخارجية )الاعتماد الم ستندي، التعيدات
 ؛(وخطابات الضمان البنكية

 تمقي الودائع بإحدى الصيغ الم عتمدة لديو وفتح حسابات جارية لمزبائن؛ 
  الأموال عن طريق خدمة الدفع الآلي؛القيام بعممية تحويل 
  القيام بتقديم خدمات مصرفية م ختمفة مثل الخدمات المصرفية عن ب عد، خدمة م وبايل بنكنغ، بطاقات

ولية، خدمة الدفع عبر الأنترنت ) (، خزانات الأمانات، ماكينات الدفع الآلي E-aminaالسلبم فيزا الد 
 وماكينات الصراف الآلي.

حسابات التوفير، الجزائر أيضا بفتح -ىذه الخدمات التمويمية يقوم بنك السلبمبالإضافة إلى 
صيغة حسابات الودائع الاستثمارية، تمويل العقارات من أجل الح صول عمى مسكن جديد من خلبل 

ة التمويل إلى  (، تمويل شراء السيارات عن %80سنة مع إمكانية تمويل ما قيمتو  20الم رابحة )تصل م د 
ة تمويل تصل إلى  طريق دود  5الم رابحة لم د  ، بالإضافة إلى التمويلبت الاستيلبكية %80سنوات في ح 

ة سنتين.   (Al Salam Bank, 2022)لشراء الأثاث والتجييزات الالكترونية لم د 

 

 

 

 



 الفصل الثالث: التمويل الإسلامي في الجزائر
 

180 
 

 لمتوسطةالجزائر في تمويل المؤسسات الصغيرة وا-ثالثا: مساهمة بنك السلام

مة من طرف بنك السلبمي   الجزائر -وضح الجدول الم والي تطو ر م ختمف أنواع التمويلبت الم قد 
 (.2021-2019لزبائنو الم ستثمرين خلبل الفترة )

 (6167-6172لمفترة ) الجزائر-ت المقدمة من طرف بنك السلامالتمويلا تطور (:62الجدول رقم )

 6167 6161 6172 أشكال التمويل
 581 190 139 506 380 85 463 826 75 صافي تمويل المؤسسات الخاصة
 549 2 696 8 14352 صافي تمويل المؤسسات العمومية

 780  422 14 796 382 16 765 741 19 صافي تمويل الأفراد
 910 615 153 998 771 101 580 582 95 صافي تمويل الزبائن

 (.03الممحق رقم )ى : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمالمصدر

م تنوعة ن لبح  من خلبل الجدول أعلبه، أن  أشكال التمويل ال تي ي قدميا بنك السلبم الجزائري 
سات بنوعييا  م خدمات تمويمية لمم ستثمرين بصفة عامة، منيا ما ىو م وجو لتمويل الم ؤس  دة، في و ي قد  وم تعد 

 الخاصة والعامة ومنيا ما ى و م وجو للؤفراد.

سات  شكلال م من طرف بنك السلبم الجزائري لمم ؤس  الم والي ي وضح تطو ر حجم التمويل الم قد 
 الصغيرة والم توسطة وحت ى الأفراد.

 الجزائر-لتمويل المقدم من طرف بنك السلامتطور حجم ا (:19الشكل رقم )

 
 (.29) رقمالجدول : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر
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مة من طرف بنك السلبممن خلبل الشك الجزائر عرفت -ل أعلبه ن لبح  أن  م ختمف التمويلبت الم قد 
را كبيرا وىذا راجع إلى توسيع قاعدة الم تعاممين وتنويع الم نتجات ، (2021-2019خلبل الفترة ) تطو 

سة،  لسياسة  تدعيماوأيضا  (71صفحة  ،2022)بن عطية، حسب رغبة الع ملبء وحاجة تمويل الم ؤس 
سات الصغيرة والم توسطة، حيث تجدر  الإشارة إلى تراجع عدد  تشجيع ودعمالدولة في  قطاع الم ؤس 

وانخفاض التمويل الاستثماري بسبب جائحة كورونا مم ا دفع  %3بنسبة  2020الممفات المقبولة سنة 
را بالجائحة البنك إلى تعديل الإستراتيجية من خلبل جذب واستق طاب قطاعات النشاط الأقل تضر 

سات ذات الجدارة الائتمانية العالية.   (75، صفحة 2022)نوي، والم ؤس 

سات الصغيرة والم توسطة من قبل بنك السلبم الجزائر، نجد أن  م ساىمة ىذا -بالنسبة لتمويل الم ؤس 
سات ىي م ساىمة البنك في تمويل ىذا النوع  العديد من الخدمات  توفيرمن خلبل   م يمةمن الم ؤس 

زم يةالتمويموالصيغ  سات الصغيرة والم تخصيصا  والم وجية ةاللب  وفق الجدول والم وضحة وسطة لمم ؤس 
 الم والي.

 الجزائر-أشكال تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة من قبل بنك السلام (:31الجدول رقم )

 تمويل شراء مُعدّات نقل تمويل العقارات تمويل الاستغلال تمويل أشغال الهندسة المدنية
الم رابحة لمواعد بالشراء )الم رابحة 

 المصرفية(
الاستصناع والاستصناع الم وازي في 

 المباني
 الم ضاربة

 الم شاركة الم تناقصة )الم نتيية بالتمميك(

الم رابحة قصيرة 
 الأجل

لسمم السمم )عقد ا
 وعقد التوكيل بالبيع(

 

الإجارة الموصوفة في 
 الذمة

الاستصناع 
والاستصناع الم وازي 

 في المباني

الم رابحة لمواعد بالشراء 
 )الم رابحة المصرفية(

 الإجارة الم نتيية بالتمميك

 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر
Rapports Annuelles de la Bank AlSalam Algerie des années 2019, 2020, 2021, Disponible à : 

https://www.alsalamalgerie.com 

سات  ميا البنك، ثم تمييا  %50أكثر من الم توسطةت مثل الم ؤس  من محفظة التمويلبت ال تي ي قد 
سات  الجزائر ت عتبر م تنوعة بتمويل -محفظة زبائن بنك السلبم ، وبالتالي ي مكن نا القول أن  الصغيرةالم ؤس 

سات الصغيرة والم توسطة.  50%  (105، صفحة 2021)يعقوبن، من الم ؤس 

 

 

 

https://www.alsalamalgerie.com/
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 (Islamic windows) الثالث: انفتاح الجزائر عمى النوافذ والشبابيك الإسلامية المطمب

التمويمية الم تاحة  البدائلأحد  بالنوافذ الإسلبميةلبمية أو ما ي سمى الصيرفة الإس شبابيكد ت ع
وىي ت مثل الطريق نحو إقامة ب نوك إسلبمية بالكامل، الع نصر الم والي يعرض لم ختمف الم ستثمرين، 

 ال تي اعتمدتيا الجزائر في التمويل الإسلبمي. والنوافذ الشبابيك

 (Gulf Bank Algérie) ميج الجزائر: فرع إسلامي لبنك الخالفرع الأوّل

عمى الرغم من طمبات اعتماد ب نوك إسلبمية في الجزائر وال تي تم  إيداعيا م نذ  سنوات لم يقم بنك 
عمى غرار بنك البركة والبنك السلبم  الجزائر بالاستجابة ليذه الطمبات من أجل فتح ب نوك إسلبمية أخرى 

مطات الرقاب، الجزائريين عمى م ستوى الب نوك التقميدية من بفتح نوافذ إسلبمية ية الجزائرية بل سمحت الس 
ال نجد تجربة بنك الخميج الجزائر، سيت م التطرق في ىذا الع نصر إلى بين أبرز التجارب في ىذا المج

التعريف بالبنك وم ختمف الصيغ الإسلبمية ال تي ي قد ميا عن طريق النافذة الإسلبمية وأيضا التطرق 
 مة ىذه النافذة في تقديم التمويل لم ختمف الم ستثمرين.لم ساى

 (AGB)أوّلا: تقديم بنك الخميج الجزائر

ديسمبر  15في الجزائر بالجزائر التابع لشركة مشاريع الكويت القابضة بدأ نشاطو  الخميجبنك 
ل بنك ي عتبر، في و 2003 من بالجزائر  ، حيث أفتتح بنك الخميج2009قام بفتح نافذة إسلبمية سنة  أو 

طرف ثلبث م ساىمين كبار )بنك برقان، البنك الأردني الكويتي، البنك الدولي الت ونسي( وذلك تحت 
الجزائر في شكل شركة م ساىمة، -(، تم  تأسيس بنك الخميجKIPCOإشراف الشركة الك ويتية القابضة )

 Gulf Bank).03-03رقم طبقا لمقرار  تجاري وتم ت الم وافقة عميو من طرف بنك الجزائر كبنك 
Algeria ،2020 05، صفحة) 

 (AGB)الجزائر-مها النافذة الإسلامية لبنك الخميجالخدمات التمويمية الّتي تقدثانيا: 

م بعض الصيغ الإسلبمية إلا  أن يا تشيد  راعمى الرغم من أن  ىذه النافذة ت قد  ت مبي فيي ، م تزايدا تطو 
 ي مكن نا التفصيل في ىذه الخدمات وفق الجدول الم والي.رغبات شرائح واسعة من الم جتمع الجزائري، 
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 (AGB)الجزائر -النافذة الإسلامية لبنك الخميجصيغ التمويل الإسلامية المقدمة من طرف  (:37الجدول رقم )

الشريحة  نوع التمويل
 المُستهدفة

 ات الماليةالمنتج الهدف من التمويل

تمويل الأفراد 
بصيغة 
 المُرابحة

الأفراد الطبيعيين، 
لغين، الم قيمين البا

بالجزائر بين 
 سنة 69و21

اقتناء الأصول الم عمرة 
في إطار قرض 

استيلبكي مع فترة سداد 
إلى  12تتراوح من 

 شير.60

(: تمويل اقتناء MourabahaSAYARATIم نتج )
يدة الم صنعة أو السيارات والدراجات النارية الجد

الم جمعة بالجزائر بسعر التكمفة م ضافا إليو ىامش ربح 
 معروف وم تفق عميو.

(: تمويل اقتناء MourabahaTASHILATم نتج )
ات جديدة للبستخدام المنزلي  .م عد 

مُنتج برولاين 
(Proline )

 لممهنيين

الت جار، الصيادلة، 
 المين الح ر ة

 تج شكمين:يأخذ ىذا الم ن تمويل المينيين
 تسبيق عمى المخزون بصيغة السمم

ات بصيغة الم رابحة  .تسبيق م عد 
مُنتجات 
 تمويمية

سات  الم ؤس 
 والمينيين

تمويل الاحتياجات 
 قصيرة وم توسطة  الأجل

م رابحة و  تضم ىذه الم نتجات:م رابحة قصيرة الأجل
 والسمم. ستثمارالا

قسائم نقدية 
 تشاركية

الم ستثمرون في 
ندوق سندات ا  لص 

ح صول صاحب السند 
 عمى م كافأة م تغي رة

 5تكون في شكل قسائم اسمية أو لحامميا م رفقة بـ 
 .كوبونات

ودائع لأجل 
 تشاركية

ح صول صاحب الوديعة  أصحاب الودائع
 عمى م كافأة م تغي رة

 03تكون في شكل ودائع تشاركية لفترة تتراوح بين 
 شيرا. 24و

النوافذ الإسلامية منهج لتبني خدمات الصيرفة مداس حبيبة، جودي ليمى، ة بالاعتماد عمى : من إعداد الباحثالمصدر
، مجمة دراسات الإسلامية في البنوك التقميدية: دراسة تجربة النافذة الإسلامية في بنك الإسكان لمتجارة والتمويل الجزائر

 .79-77، ص ص 2023 الجزائر، ،ةتيباز ، جامعة 1، العدد 4في الماليةالإسلبمية والتنمية، المجمد 

لمصيغ والخدمات التمويمية المصرفية الإسلبمية، من خلبل  نافذةي خصص بنك الخميج الجزائر 
بحيث يتوافقان مع أحكام  الم رابحةوصيغة  السمموىما صيغة ( Prolineتمويميتين ت سمى ) خدمتينتقديم 

ميت بـ ) الشريعة الإسلبمية، بالإضافة إلى استحداث خدمة أخرى   التمويل( وىي صيغة Leasingس 
 (125، صفحة 2023)مناد، . التأجيري 

م  أيضا سات، بالإضافة إلى استحداث خدمات للؤفراد وخدمات أخرى البنك ي قد  لممينيين والم ؤس 
 .*التشاركي الادخاري خدمات تمويمية أخرى وال تي تتمثل في خدمة الدفتر 

 

                                                           
 الجزائر.-الدفتر الادخاري التشاركي ىو حساب ادخاري استثماري لدى بنك الخميج *



 الفصل الثالث: التمويل الإسلامي في الجزائر
 

184 
 

 الجزائر في تقديم الصيغ التمويمية الإسلامية-مساهمة النافذة الإسلامية التابعة لبنك الخميجثالثا: 

ميا بنك الخميج  2011الجزائر من سنة -الجدول الم والي يعرض حجم التمويلبت الإسلبمية ال تي قد 
إلى غاية  2018لسنوات حيث تجدر  الإشارة إلى عدم ظ يور الإحصائيات الم تعمقة با، 2017إلى سنة 
 بسبب عدم نشرىا من طرف البنك في تقاريره السنوية. 2022

 الجزائر-حجم التمويلات الإسلامية المقدمة من طرف النافذة الإسلامية التابعة لبنك الخميج(: 32الجدول رقم )

 مميون دينار جزائري : الوحدة                                                     

 6172 6172 6172 6172 6173 6176 6177 السنوات
 265 22 955 17 209 17 708 13 108 12 343 8 181 5 التمويلات الإسلامية

 %24 %4.3 %25.5 %13 %45 %61 - نسبة النمو
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمىالمصدر

Rapports Annuelles de la Gulf Bank Algeria des années 2011 , 2012, 2013, 2014, 2015, 

2016, 2017, Disponible à : https://www.agb.dz 

في نسبة التمويلبت الإسلبمية وال تي تتمثل أساسا الإيجابي التطو ر من خلبل الجدول أعلبه ن لبح  
ىي  2011أن  سنة الإشارة إلى  حيث تجدر في صيغتي السمم والم رابحة بالإضافة إلى صيغة الإيجار،

ل سنة يظير فييا حجم التمويل الإسلبمي في تقارير البنك عمى الرغم من أن  عممية فتح  النافذة أو 
جمت سنة 2009الإسلبمية كان سنة  ل نسبة ن مو س  وىي أكبر نسبة  %61بمقدار بمغ  2012، وأن  أو 

ربة، ىذه النتائج الإيجابية الم حققة في جانب التمويلبت م قارنة بمجال الدراسة وم قارنة بحداثة تطبيق التج
دراجو ضمن نشاطاتو دور التمويل الإسلب تفعيلالجزائر عمى -تع ود إلى حرص بنك خميجالإسلبمية  مي وا 
الجزائر من خلبل الشكل -ي مكن توضيح تطو ر حجم تمويلبت النافذة الإسلبمية في بنك الخميج المالية،
 الم والي.

 

 

 

 

 

 

https://www.agb.dz/
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الجزائر خلال الفترة -حجم تمويلات النافذة الإسلامية في بنك الخميج(: تطور 61الشكل رقم )
(6177-6172) 

 
 (.32: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الجدول رقم )المصدر

الجزائر حقق نتائج جد  إيجابية من ناحية تطبيقو لصيغ التمويل -عمى الرغم من أن  بنك الخميج
ى م ستوى النافذة الإسلبمية وال تي تتوافق مع أحكام ومبادئ الشريعة الإسلبمية، إلا  أن  بنك الإسلبمية عم

وبغض النظر عن الب عد الشرعي، وأن  خدماتو  أو لاالجزائر قام بفتح النافذة الإسلبمية بيدف الربح -الخميج
الم تعمق بالصيرفة الإسلبمية الأمر  02-20المالية الإسلبمية ال تي ي قد ميا لم يت م تكييفيا بعد مع النظام 

 ال ذي قد ي ؤثر عمى توسعو م ستقبلب خاصة في ظل منح الترخيص لمب نوك الع مومية بفتح نوافذ إسلبمية.

صيغتي الم رابحة والسمم فقط عمى  تقتصرالجزائر -أن  تمويلبت نافذة بنك الخميج عمى الرغم من
ت إلى م ستويات م رتفعة من النتائج وبالتالي لو يتبع البنك صيغ وصيغة التمويل التأجيري، إلا  أن يا وصم

لحققت  مثل صيغ الم شاركات والم ضاربات ز بضخامة رأس المالخاصة تمك الصيغ ال تي تتمي  أخرى 
 .نتائج أكثر إيجابية

كبيرا  الجزائر حققت تطو را-بصفة عامة ي مكن نا القول أن  تمويلبت النافذة الإسلبمية لبنك الخميج
م من اقتصارىا عمى بعض الصيغ فقط، ىذا م ؤشر عمى نجاح الم نتجات الإسلبمية كنوافذ في عمى الرغ

 الب نوك التقميدية.
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 (TRUST Bank Algeriaالجزائر ) ستتر  بنك: الفرع الثاني

و من الجزائر من بين أىم الب نوك التجارية الخاصة ال تي تنشط في الجزائر، وى  -ستي عتبر بنك تر 
بين الب نوك السباقة ال تي تبنت تطبيق صيغ التمويل الإسلبمية عن طريق فتح نوافذ وشبابيك إسلبمية، 
ممة من التعديلبت عمى قانون الأساسي من أجل م زالة نشاط الصيرفة  حيث قام البنك بإدخال ج 

ة سنوات بتسويق م نتجات وفق ىامش الربح، طمح  عميو وى و ما ي ص الإسلبمية، حيث شرع البنك م نذ  عد 
، وى و ما سيت م التطرق لو وفق الع نصر م نتجات الخاصة وفق صيغ م ستمدة من الصيرفة الإسلبميةالب

 الم والي.

 (TRUST Bank Algeria) ست الجزائرتر أوّلا: تقديم بنك 

أفريل  06ن الجزائر بنكا خاصا وفق القانون الجزائري، بدأ البنك أشغالو ابتداء م-ستي عتبر بنك تر 
ل نافذة إسلبمية سنة 2003 مول التمويمية  2014، حيث فتح أو  وال تي ت وفر لع ملبء البنك العديد من الح 

ال تي تتوافق مع مبادئ الشريعة الإسلبمية من بينيا صيغة الم رابحة وحساب التوفير التشاركي، في سنة 
صيغة مع مبادئ الشريعة الإسلبمية من قام البنك بإطلبق صيغة الإجارة بحيث تتوافق ىذه ال 2018

 (255، صفحة 2022)عزوز، (. TRUST IJARخلبل منتوج إسلبمي ي سمى بـ )

مقرىا ( Nest Investments Holding, LTDترست بنك الجزائر ى و ع ضو في مجموعة )
مثل الخدمات المصرفية، الخدمات المالية،  ال تي تستثمر في مجموعة م تنوعة من الصناعاتبقبرص و 

 Rapport annuel 2021-Trust). التأمين وا عادة التأمين، التطوير العقاري، الصناعة والسياحة
Bank, 2021) 

اتيا الفرعية من خلبل شرك( بالاستثمار Nest Investments Holding, LTDتق وم مجموعة )
ز مجموعة ىذه الجزائر، فإن  -ستبالإضافة إلى بنك تر دولة من بينيا الجزائر،  22في  والم وزعة ت عز 

، 2023)بوعتمي،  شركات أخرى والم تمثمة في: 5 نشاطيا التمويمي والاستثماري في الجزائر من خلبل
 (525صفحة 

 ( ترست الجزائر للبستثمارTrust Algeria Investments) 
 ( ترست الجزائر لمتأمين وا عادة التأمينTrust Algeria Assurance and Réassurance ) 
 ( ترست لمصناعاتTrust Industries) 
 ( ترست العقاريةTrust Real Estate) 
 ( مركز التجارة العالمي الجزائرWorld Trade Center Algeria.) 
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بم نتجين ( Spécifiques)م  إدخال م عاملبت إسلبمية ت 2014بعد إصدار القانون التكميمي لسنة 
في البنك في إطار النافذة الإسلبمية برأس مال م ستقل عن رأس المال الخاص بالتعاملبت التقميدية. 

 (416، صفحة 2021)نادي، 

 (TBA)الجزائر-تسالمطبقة عمى مستوى نافذة بنك تر  المعاملات الإسلاميةثانيا: 

، خدمات تمويمية تتوافق مع أحكام الشريعة الإسلبميةنافذة لتقديم الجزائر -ستبنك تر  ي خصص
 الم والي.الجدول وفق والم وضحة 

 الجزائر-الصيغ التمويمية الإسلامية المعتمدة من طرف نافذة بنك ترست (:33الجدول رقم )

مها ب  الجزائر-نك ترستالخدمات المالية الإسلامية الّتي يُقدُّ
من أجل اقتناء التجييزات والسمع بصيغة البيع بثمن  البيع بالتقسيط أو البيع بالمُرابحة للآمر بالشراء:

 آجل م قسط؛
 : وتكون في شكل تسبيق مع تسميم آجل؛التمويل بصيغة السمم

 : تتمثل في ودائع لأجل تشاركية وشيادات استثمار؛توظيفات تشاركية
 وىي صيغة ادخارية إسلبمية بيامش ربح؛ : توفير تشاركي

 : تتمثل في خدمة إيجار ترست؛منتجات خاصة بالمهنيين
 : تتمثل في خدمة البيع بالم رابحة للآمر بالشراء الم وجية لشراء السيارات.منتجات خاصة بالأفراد

 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

Rapports Annuelles de la Trust Bank Algeria des années 2015 , 2016, 2017, 2018, 2019, 

2020, 2021, Disponible à : https://www.trustbank.dz 

ميا بنك ترست  Produitsالجزائر اسم الم نتجات الخاصة )-ي طمق عمى الم نتجات المالية ال تي ي قد 

spécifiques )مس خدمات تمويمية أساسية مع مجموعة من الم نتجات الم شتقة منيا تتمث ل في خ
، كالبيع لأجل، التمويل بالسمم، التوفير التساىمي، التمويل بالإجارة والوعد للؤفراد والمينيينوالم وجية 

 بالبيع.

كام الجزائر عمى خدمتين تمويميتين تتوافقان مع أح-تعتمد النافذة الإسلبمية عمى م ستوى بنك ترست
(، بالإضافة إلى Vente à tempéramentالشريعة الإسلبمية تتمثلبن في صيغة السمم والبيع بالتقسيط )

خدمتين تستقطبان أموال الزبائن تتعمقان بالودائع والتوظيفات وىما توظيفات تشاركية وحساب توفير 
 Trustاسم ترست إيجار ) تشاركي، كما قامت النافذة الإسلبمية باستحداث خدمة التمويل التأجيري تحت

leasing.)  ،(43، صفحة 2022)سعيد و بوحجمة 

https://www.trustbank.dz/


 الفصل الثالث: التمويل الإسلامي في الجزائر
 

188 
 

الجزائر بنسبة كبيرة عمى صيغة الم رابحة الإسلبمية لتمويل ع ملبئو، وىذا لما -يعتمد بنك ترست
يولة التعامل ومردوديتيا العالية بالإضافة إلى انخفاض درج )بوعتمي، ة مخاطرىا. تتميز  بو من س 

 (529، صفحة 2023

عمى صيغة الم ضاربة  ما تم  م لبحظتو حول صيغ التمويل الإسلبمية أن  البنك لا يعتمد
 .والاستصناع

 الجزائر في تقديم التمويل الإسلامي-مساهمة بنك ترستثالثا: 

ميا بنك ترستول الم والي يعرض حجم التمويلبت الإدالج  2015الجزائر من سنة -سلبمية ال تي قد 
 .2021إلى سنة 

 (6167-6172خلال الفترة ) الجزائر-حجم التمويلات الإسلامية ببنك ترست (:32الجدول رقم )
 ألف دينار جزائري : الوحدة                                                   

 2021 2020 6172 6172 6172 6172 6172 السنوات
التمويلات 
 الإسلامية

594894 1591479 2814578 8295153 9493331 6761576 14966429 

نسبة 
 النمو

- 167.52% 76.85% 194.72% 14.44% -28.77% 121.34% 

 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

Rapports Annuelles de la Trust Bank Algeria des années 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 

2020, 2021, Disponible à : https://www.trustbank.dz 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.trustbank.dz/
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 من خلبل الشكل الم والي. الجزائر-ي مكن توضيح تطو ر حجم الق روض الإسلبمية لبنك ترست

-6172الجزائر خلال الفترة )-تطور حجم التمويلات الإسلامية في بنك ترست (:67الشكل رقم )
6167) 

 
 (.34: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الجدول رقم )المصدر

-بالاعتماد عمى الشكل أعلبه، ن لبح  التطو ر الإيجابي في حجم التمويلبت الإسلبمية لبنك ترست
ق د رت بـ  2018(، حيث تم  تسجيل أعمى نسبة ن مو سنة 2021-2015وذلك خلبل الفترة ) الجزائر

جمت م نذ بداية نشاط النافذة الإسلبمية، وىذا راجع إلى تركيز البنك  194.44% وىي أعمى نسبة ن مو س 
دراجو ضمن نشاطاتو المالية، بالإضافة إلى استحداث البنك لصيغ  عمى تفعيل دور التمويل الإسلبمي وا 

الجزائر  إلا  أن و ي ساىم في -بنك ترست ، عمى الرغم من حداثةتمويمية جديدة )التمويل التأجيري وغيرىا(
ذا اعتمد عمى صيغ أخرى مثل الم ضاربة والاستصناع تطوير العمل في مجال التمويل الإسلبمي،  وا 

ر أكثر.  لتطو 

 (Housing Bank) متجارة والتمويل الجزائرالإسكان ل: بنك الفرع الثالث

الجزائر، ورغبتيم في -ك الإسكان لمتجارة والتمويلاستجابة للبحتياجات الم تنوعة والم تزايدة لع ملبء بن
ق وع في الفوائد الربوية الم حر مة شرعا، قام بنك الإسكان  التعامل وفق أحكام الشريعة الإسلبمية تجنبا لمو 

 بتوسيع نشاطو من خلبل فتح نافذة إسلبمية.
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 أوّلا: تقديم بنك الإسكان لمتجارة والتمويل الجزائر

النقد والقرض من طرف مجمس ( HBA)عمى تأسيس بنك الإسكان لمتجارة والتمويل تم ت الم وافقة 
مالي  حيث أنشأ البنك شباكمميون دولار،  30، بدأ نشاطو برأس مال قدره حوالي 2003في أكتوبر 

بتقديم مجموعة م تنوعة من البنك يقوم أطمق عميو اسم إدارة الخدمات الإسلبمية،  2015تشاركي سنة 
سات ومينيين، الخدمات  ي مكن إيجازىا وفق  (81، صفحة 2023)مداس و جودي، لزبائنو من م ؤس 

 الجدول الم والي.

 (HBAلمتجارة والتمويل الجزائر )مة من طرق بنك الإسكان الخدمات المقد (:35الجدول رقم )

 رة والتمويل الجزائرمجموعة الخدمات الّتي يُقدّمها بنك الإسكان لمتجا
 البطاقات الالكترونية.

 م نتجات تتناسب مع احتياجات الع ملبء التجارية كالحساب الجاري وحساب الشيك وحساب الع ممة الأجنبية.

خدمات أخرى تتناسب مع احتياجات الع ملبء الاستغلبلية في الأجل القصير كالسحب عمى المكشوف والتسييلبت النقدية، 
 .اق التجارية، الضمانات، احتياجات التجارة الخارجية وغيرىاخصم الأور 

ات والمواد، الق روض  تغطية احتياجات الع ملبء الاستثمارية م توسطة وطويمة الأجل كالق روض الاستثمارية لشراء الم عد 
 الاستثمارية لممين الحر ة وق روض الإيجار المالي.

النوافذ الإسلامية منهج لتبني خدمات الصيرفة مداس حبيبة، جودي ليمى،  : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمىالمصدر
، مجمة دراسات الإسلامية في البنوك التقميدية: دراسة تجربة النافذة الإسلامية في بنك الإسكان لمتجارة والتمويل الجزائر

 .81، ص ص 2023، جامعة تيبازة، الجزائر، 1، العدد 4في المالية الإسلبمية والتنمية، المجمد 

ممة من الأىداف نذكر  منيا: ييدف البنك وراء  )ىامل، إنشاء شباك مالي تشاركي إلى تحقيق ج 
 (201، صفحة 2021

 تقديم م نتجات وخدمات تتوافق مع أحكام الشريعة الإسلبمية؛ 
 مار في مجال التمويل الإسلبمي، الأمر توسيع استثمارات واستخدامات أموال البنك من خلبل الاستث

 ال ذي ي ساىم في تطوير رأس المال التجاري لمبنك؛
  تغطية احتياجات شريحة الع ملبء ال ذين يرغب ون في التعامل وفق مبادئ الشريعة الإسلبمية، والعمل

 عمى تطوير ىذه الم نتجات من أجل إرضاء الزبائن.
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 مستوى النافذة الإسلامية لبنك الإسكانثانيا: صيغ التمويل المستخدمة عمى 

الم وضحة وفق  يضع بنك الإسكان تحت تصرف ع ملبئو مجموعة من الم نتجات الإسلبمية البديمة،
 الجدول الم والي.

لمتجارة  دمة من طرف النافذة الإسلامية لبنك الإسكانمنتجات التمويل المق (:36الجدول رقم )
 (HBA) الجزائر-والتمويل

 الفئة المُستهدفة من المُنتج لتمويميةالصيغة ا
التجار )شخص طبيعي أو معنوي(، أصحاب المين الحر ة، الحرفيين،  المُرابحةالتمويل ب

 الأشخاص الطبيعيين الم ستفيدين من تمويلبت الأفراد.
 التجار )شخص طبيعي أو معنوي(، أصحاب المين الحر ة. المُضاربةالتمويل ب
 لتجار )شخص طبيعي أو معنوي(، أصحاب المين الحر ة.ا المُشاركةالتمويل ب
التجار )شخص طبيعي أو معنوي(، أصحاب المين الحر ة، الأفراد في حالة  الاستصناعالتمويل ب

 تمويل الأفراد )العقار(.
 التجار )شخص طبيعي أو معنوي(. السممالتمويل ب
لمين الحر ة، الأفراد في حال التجار )شخص طبيعي أو معنوي(، أصحاب ا الإجارةالتمويل ب

 تمويل الأفراد )إجارة العقار(.
: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى خميفي جمال، عبد الرحمان عبد القادر، دراسة تحميمية لواقع تمويل النوافذ المصدر

ك الإسكان خلبل الفترة الإسلبمية لممؤسسات الاقتصادية في الجزائر: دراسة حالة مديرية الخدمات المالية الإسلبمية بن
 .2022، جامعة ، 1، العدد 5، مجمة أبحاث اقتصادية معاصرة، المجمد 2014-2020

ي مكن نا القول أن  النافذة الإسلبمية لبنك الإسكان ت مثل بديلب أخلبقيا من خلبل توفير أدوات وصيغ 
)مداس و جودي،  كافآت من خلبل:تمويمية تتوافق مع أحكام الشريعة الإسلبمية لع ملبئيا، حيث يتمقى الم  

 (85، صفحة 2023

 بحة؛يو من عممية البيع في حالة الم رااليامش التجاري ال ذي يتحصل عم 
  دفع حصة الأرباح الناتجة عن المشروع ال ذي تم  تمويمو )الخسائر أو الأرباح( وىذا في حالة

 الم ضاربة أو الم شاركة؛
 ح صول عمى الإيرادات الم ستمدة من الم متمكات ال تي تم  الاستحواذ عمييا في حالة الإيجارة؛ال 
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  الح صول عمى ىامش في حالة الاستصناع من خلبل التصنيع أو بناء الم متمكات المنقولة أو غير
 المنقولة.

 لادخار.الم نتجات البديمة الخاصة بالودائع كسندات الاستثمار وودائع لأجل وحسابات ا 

مة من طرف نافذة بنك الإسكان ىي صيغ التمويل  ما ي مكن م لبحظتو أن  صيغ التمويل الم قد 
الإسلبمي المعروفة، ولكن تم  استثناء بعض الصيغ التمويمية وىي ) الم زارعة، الم ساقاة والم غارسة(، مع 

 02-20لك يع ود إلى النظام رقم العمم أن  الصيغ ال تي تم  استثناؤىا ىي صيغ جد  ميمة، والسبب في ذ
دالم تعمق بالصيرفة الإسلبمية، حيث  ىذا النظام مجموعة الصيغ ال تي ي مكن الاستثمار فييا، وأيضا  حد 

ضرورة الح صول عمى شيادة الم طابقة الشرعية من طرف الييئة الشرعية الوطنية للئفتاء لمصناعة المالية 
 الإسلبمية.

 الجزائر في تقديم التمويل الإسلامي-انثالثا: مساهمة بنك الإسك

م من طرف الشباك المالي التشاركي لبنك  الجدول الم والي ي وضح حجم التمويل الإسلبمي الم قد 
 (.2021-2015الجزائر خلبل الفترة )-الإسكان لمتجارة والتمويل

ائر خلال الفترة الجز -حجم التمويل الإسلامي في بنك الإسكان لمتجارة والتمويل (:32الجدول رقم )
(6172-6167) 

 6167 6161 6172 6172 6172 6172 6172 السنوات
 964 14 596 14 086 16 527 19 583 19 600 17 600 13 التمويل الإسلامي

 2.5 9- 17- 2.9- 11.3 29.4 - (%نسبة التطوّر )
 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

Rapports Annuelles de la Housing Bank Algeria des années 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 

2020, 2021, Disponible à : https://www.housingbankdz.com 

 

 

 

 

 

 

https://www.housingbankdz.com/
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م من طرف البنك  بصورة أكثر و ضوح. الشكل الم والي ي وضح تطو ر حجم التمويل الإسلبمي الم قد 

خلال الفترة  الجزائر-في بنك الإسكان لمتجارة والتمويل: تطور حجم التمويل الإسلامي (22ل رقم )الشك
(6172-6167) 

 
 (.37: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الجدول رقم )المصدر

مة من طرف بنك الإسكان -بالاعتماد عمى الجدول أعلبه ن لبح  أن  التمويلبت الإسلبمية الم قد 
وال تي سجمت  2021( إلى غاية سنة 2021-2015في تناقص م ستمر خلبل السنوات الأولى )الجزائر 

، حيث تتمثل صيغ 2020مميون دينار م قارنة بسنة  368أي بزيادة قدرىا  %2.5فييا ن موا إيجابيا قدره 
 التمويل ال تي حققت ىذه الزيادة في صيغ الم رابحة، السمم والاستصناع فقط.

الجزائر عمى نفس -تخاذ القرار التمويمي عمى م ستوى النافذة الإسلبمية ببنك الإسكانترتكز عممية ا
، إلا  أن  الاختلبف يكمن في موضوع طريقة التمويل في حد  ذاتيا الأساليب الم عتمدة في الب نوك التقميدية

يون، ولكل  حاجة تبحيث لا يج وز تمويل ما حر م الله عز  وجل ولا يجوز تمويل ال مويمية صيغة إسلبمية د 
 خاصة بيا.

الجزائر ىو دافع -ارة والتمويلالدافع وراء إنشاء شباك مالي تشاركي من طرف بنك الإسكان لمتج
تجاري بالدرجة الأولى، حيث يسعى البنك لتعظيم أرباحو والم حافظة عمى زبائنو وجذب المزيد من الزبائن 

دد الم تعاممين بالصيغ الإسلبمية،  تغطية أكبر عدد م مكن من شرائح الم جتمع وبالتالي  من أجلالج 
وق المصرفي الجزائري.  ول عمى حصة لا بأس بيا في الس   (201، صفحة 2021)ىامل، الح ص 
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 بالإضافة إلى الشبابيك الإسلبمية ال تي تم  التطرق ليا، نذكر أيضا:

 سة العربية الإسلب قيام  ABCبفتح فرع ي طمق عميو اسم )بنك  1998مية ال تي تأسست سنة الم ؤس 
م ىذا الفرع العديد من الخدمات المصرفية الإسلبمية بيدف طمأنة الع ملبء  الإسلبمي(، حيث ي قد 

بي و طروبيا، )العراباستمرار توافق الم نتجات والخدمات البنكية مع أحكام الشريعة الإسلبمية. 
 (254، صفحة 2020

 ( أيضا قيام البنك الوطني الجزائريBNA بفتح نافذة لمصيرفة الإسلبمية يوم )وىذا  04/08/2020
دة وفق النظام رقم  روط والم تطمبات الضرورية لفتح النوافذ الإسلبمية الم حد  -20بعد أن استوفى الش 

لتبر ىذه النافذة الم تعمق بالصيرفة الإسلبمية، وبالتالي ت ع 02  بنكلمصيرفة الإسلبمية في  نافذة أو 
م تسعة م نتجات تتوافق مع مبادئ الشريعة الإسلبمية. ع مومي )خطوي و بن موسى،  بحيث ت قد 
 (89، صفحة 2021

  مطات الرقابيةسماح ندوق الوطني الجزائرية لثلبثة ب نوك ع مومية )القرض الشعبي الوط الس  ني، الص 
، ليصل 2017لمتوفير والاحتياط، بنك التنمية المحمية( بفتح شبابيك إسلبمية وذلك ابتداء من ن وفمبر 

مول سنة  )بوعيطة، نافذة.  106حوالي إلى  2021عدد الشبابيك الإسلبمية بالب نوك الع مومية بح 
 (775، صفحة 2019

 قيام الييئة الشرعية للئفتاء لمصناعة المالية الإسلبمية بمنح شيادة الم طابقة  2020ة سنة نياي
سات بنكية )ع مومية 07الشرعية لفتح نوافذ تسويق م نتجات الصيرفة الإسلبمية لسبعة ) ( م ؤس 

سة مالية، والم وضحة وفق الجدول الم والي.  وخاصة( وم ؤس 

سات المالية المتحصمة عمى شهادة المطابقة الشرعية إلى البنوك والمؤس (:32الجدول رقم )
 6161غاية سنة 

 مُؤسّسات مالية بُنوك خاصة بُنوك عُمومية
 البنك الوطني الجزائري 

ندوق الوطني لمتوفير  الص 
 القرض الشعبي الجزائري 

 بنك الفلبحة والتنمية المحمية

سة العربية المصرفية  بنك الم ؤس 
(ABC) 

 (AGBائر )الجز -بنك الخميج

سة )  (AOMINVESTم ؤس 

تقييم تطبيق الصناعة المالية الإسلامية عمى مستوى البنوك : من إعداد الباحثة بالاعتماد مناد خديجة، المصدر
، ص 2023، العدد ، جامعة الجيلبلي اليابس، سيدي بمعباس، الجزائر، 18، مجمة العموم الاقتصادية، المجمد الجزائرية
125. 
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 ةالتمويل الإسلامي مصادراني: المبحث الث

مول الناجحة في توفير التمويل  م ختمفة مصادرلمتمويل الإسلبمي  وم تنوعة برزت م ؤخرا كأحد الح 
سات الصغيرة والم   زم لمم ؤس  سات، توسطة خاصة في اللب  ظل محدودية منح الق روض ليذا النوع من الم ؤس 

والخيارات ال تي ي مكن أن تعتمد عمييا  الشرعيةلبدائل وبالتالي أصبحت صيغ التمويل الإسلبمية أحد ا
سات، خاصة وأن  ىذا النوع من التمويل ي خمص الم جتمع من النظام الربوي.  الم ؤس 

 المطمب الأوّل: صيغ التمويل الإسلامية القائمة عمى المشاركة في عائد الاستثمار
من خلبل شاركة في عائد الاستثمار صيغ التمويل الإسلبمية ال تي تق وم عمى أساس الم  تكون 

إن و جدت  تعتمد عمى الم شاركة في العائد )الربح( وتحمل المخاطر والخسارةالد خول في الع قود ال تي 
تتمثل ىذه الصيغ في صيغة الم شاركة، ويكون ىذا حسب الاتفاق بين أطراف العممية الاستثمارية، 

 المضاربة والمغارسة.

 ةالفرع الأوّل: المشارك

ال ذي ت عاني منو  الخملعمى  لمقضاءت عتبر الم شاركة من أىم أدوات العمل في الب نوك الإسلبمية 
بين عوائد رأس المال ومخاطره، عمى اعتبار أن  صيغة  انقطاع الصمةالب نوك التقميدية والم تمثل في 

 لتمويل.التمويل بالم شاركة تربط بين جميع الم تغي رات ال تي قد يتعرض ليا طالب ا

 المشاركة مفهومأوّلا: 

الاختلبط والامتزاج أي اشتراك شريكين في رأس المال، وتعني في تعني الم شاركة في الم غة 
دة وم عر فة  الاصطلبح عقد بين طرفين أو أكثر عمى الاشتراك في رأس المال لمقيام بأعمال وأنشطة م حد 

 (224، صفحة 2010)العجموني، يم. ال ذي يجب أن يكون م شتركا بين بيدف تحقيق الربح

يقوم عمى أساس تقديم البنك الإسلبمي جزءا من التمويل  أسموب تمويميبر الم شاركة تأيضا ت ع
زم لممشروع عم ى أن يشتركا في العائد لممشروع، بينما يقوم العميل بتغطية الج زء الباقي من التمويل اللب 

 (173، صفحة 2015)بركة، بنسبة م تفق عمييا بين الطرفين.  خسارةأو  ربحان كان وقع إالم ت

نسبة اقتسام الأرباح بين الطرفين، أم ا الخسائر فتكون دائما ينبغي لعقد الم شاركة أن ينص عمى 
 (46، صفحة 2011)قحف، . في المالحسب نسبة الم ساىمة في رأس المال لأن  الخسارة ىي ن قص 

كبديل لنظام الفوائد، يقوم ببناء تنظيم جديد فني حين يطرح البنك الإسلبمي أسموب الم شاركة 
سة التمويل، أي نقل فكرة توظيف الأموال من دائرة الإقراض إلى دائرة  وق النقد وم ؤس  داري لس  وا 
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، والانتقال من عممية التركيز عمى ضمانات التمويل إلى التركيز عمى الجدوى الاقتصاديةالاستثمار، ومن 
)أي الم تعامل  الم رابيالائتمان لمح صول عمى فوائد إلى تحفيز الادخار والاستثمار بالم شاركة، ومن دور 

الشكل الم والي  (121، صفحة 2010)الياشمي،  والم ستشار الاقتصادي، الم ستثمربالربا( إلى دور 
 ي وضح آلية عمل صيغة الم شاركة وفق التالي.

 (: آلية عمل صيغة المشاركة63الشكل رقم )

 
، الطبعة الأولى، الأكاديمية العالمية أساسيات التمويل الإسلاميمنذر قحف، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

 .46، ص 2011كوالالمبور، ماليزيا،  لمبحوث الشرعية،

وع جديد أو  ي ساىم كل  من الطرفين برأس مال الشراكة بدرجات م تساوية أو م تباينة لتأسيس مشر 
مالكا لرأس المال بشكل دائم أو م تناقص، الم شاركة في مشروع حالي، حيث يكون كل  من الطرفين 

، صفحة 2010)العجلبن، حسب حصصيم.  أو خسارةويشترك كلب الطرفين في النتيجة سواء كانت ربحا 
167) 

م كل   نظامالاشتراكإذن ي مكن نا القول أن  عقد الم شاركة يقوم عمى   بين أكثر من طرف حيث ي قد 
دا من الم تطمباتو   يكتسب حق الم شاركة في نتائج ىذه الم عاممة.طرف نوعا م حد 

 ل مشروعية المشاركةثانيا: دلي

فإَِنْ كَانوُا أَكْثَ رَ مِنْ ذَلِكَ فَ هُمْ شُركََاءُ فِ الث ُّلُثِ مِنْ ) : عزّ وجلّ الم شاركة مشروعة في الكتاب لقولو 
ُ عَلِيمٌ حَلِيمٌ  رَ مُضَارٍّ وَصِيَّةً مِنَ اللََِّّ وَاللََّّ  .12ية الآ( سورة النساء بَ عْدِ وَصِيَّةٍ يوُصَى بِِاَ أَوْ  ََيْنٍ غَي ْ

ََ نعَِاجِوِ وَإِنَّ كَثِيراً مِنَ الْْلَُطاَءِ ليََ بْغِي بَ عْضُهُمْ أيضا: ) عزّ وجلّ وقولو ااَلَ لَقَدْ ظلََمَكَ بِسُؤَالِ نَ عْجَتِكَ إِ
اَ ف َ  تَ نَّاهُ فاَسْتَ غْفَرَ ربََّوُ وَخَرَّ راَكِعًا عَلَى بَ عْضٍ إِلََّ الَّذِينَ آمَنُوا وَعَمِلُوا الصَّالِِاَتِ وَالَِيلٌ مَا ىُمْ وَظَنَّ  ََاوُو َُ أَنََّّ

 .24ية ( سورة ص الآوَأَنََبَ 
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نة النبوية الشريفة أم ا  صلى الّلّ عليه  قولو عن أبي ىريرة رضي الله عنو، دليل مشروعيتيا في الس 
رجت أنا ثالث الشريكين ما لم يخن أحدىما صاحبو فإن خان أحدىما صاحبو خ :الله تعالى قال) :وسلمّ

 (166، صفحة 2008)الوادي و سمحان،  رواه أبو داود وصححو الحاكم .(من بينيما

 ثالثا: أشكال التمويل بالمشاركة في البنوك الإسلامية

بتقديم حصة من إجمالي التمويل ي شير مفيوم التمويل بالم شاركة في البنك الإسلبمي إلى قيام البنك 
لبزم لتنفيذ المشروع أو الصفقة، ويقوم الطرف الآخر وىو طالب التمويل من البنك بتقديم باقي الحصة، ال

دارة. دارة عممية الم شاركة والإشراف عمييا، إذن حصة طالب التمويل تشتمل عمى مال وعمل وخبرة وا   وا 

ور الم شاركات في الواقع العممي إلى العديد من التطبيقات، نذكر )الياشمي، منيا:  تتعد د ص 
 (182-181، الصفحات 2010

بين البنك وشريكو في تمويل مشروع  الاشتراكعمى مبدأ  الدائمةتقوم الم شاركة  المشاركة الدائمة: -7
شريكا م عين بيدف الربح، حيث يشترك البنك في تمويل وتسيير المشروع والإشراف عميو، فيصبح بذلك 

في نتائج المشروع حسب النسب والحصص ال تي تم  الاتفاق عمييا دون أن يت م تحديد أجل م عي ن لانتياء 
 المشروع.

ركاء حول تحديد  الاتفاقعمى  الم ؤقتةتقوم الم شاركة   :المشاركة المؤقتة -6 المشروع  آجالبين الش 
دة أو بطريقة م عي نة تنتيي بيا الشراكة،  ة م حد   حيث ن مي ز بين نوعين من الم شاركة الم ؤقتة وىي:بم د 

كطرف م شارك مع أحد  البنكفييا  يدخلوىي الم شاركة ال تي   :المشاركة في تمويل صفقة معينة 6-7
ع ملبئو في تمويل صفقة م عي نة، ومثال ذلك اشتراك البنك في تنفيذ مشروع م عي ن مع أحد الم قاولين، أو 

راد بضائع م عي نة مع أحد التجار، حيث تنتيي الشراكة بانتياء الصفقة وت حتسب اشتراك البنك في استي
 حصة كل  طرف )شريك( من الأرباح الم حققة بعد إعادة رأس المال لصاحبو. 

وال تي تقوم عمى أساس منح الحق  بالم شاركة الم نتيية بالتمميكأو ما ي سمى  المشاركة المتناقصة: 6-6
ة لمشريك في أن يحل م فعة واحدة أو عمى عد  حل البنك من خلبل شراء حصتو في ممكية المشروع، إم ا د 

روط ال تي تم  الاتفاق عمييا، حيث يشترك البنك الإسلبمي مع طرف أو أطراف أخرى في  فعات حسب الش  د 
 (170، صفحة 2008دي و سمحان، )الواإقامة مشروع م عي ن برأسمال م عي ن بيدف تحقيق الربح. 

الإسلبمي، لأن  م شاركتو تتناقص كم ما استرد  البنكمن وجية نظر  الم تناقصةت سمى بالم شاركة 
لأن  ممكية  المنتيية بالتمميك من وجية نظر الشريك طالب التمويل،ج زءا من تمويمو، وت سمى بالم شاركة 

جاع التمويل إلى البنك، أي شراء حصة البنك تدريجيا من المشروع تنتقل إليو في نياية العقد بعد إر 
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الأرباح ال تي يحصل عمييا إلى أن تنتقل حصة البنك في رأسمال المشروع بالكامل إلى الشريك ويخرج 
 (170، صفحة 2008)الوادي و سمحان، البنك من الشركة. 

 الفرع الثاني: المضاربة

لم ضاربة أداة من أدوات توظيف الأموال الم تاحة لمب نوك الإسلبمية، فيي تقوم عمى الم زاوجة ت عد ا
بين من يممك وبين من لا يممك ويقدر عمى العمل، وت ساىم في  رأس المال والعمل، وبالتالي الجمعبين 

 اس.تحقيق التوازن الاجتماعي والتكافل بين الن  

 المضاربة مفهومأوّلا: 

ضاربة أو ما ي سمى بالقراض اتفاق بين طرفين، يبذل أحدىما فيو مالو وي سمى رب  المال، الم  تعني 
ويبذل الآخر جيده وعممو في تقميب المال والإتجار فيو وي سمى رب  العمل، عمى أن ي وزع الربح بينيما 

 ذ يكفيو ضياعبحسب الاتفاق أم ا الخسارة فيتحمميا صاحب المال لوحده ولا يتحمميا صاحب العمل إ
ذا لم ت حقق الم ضاربة لا  يده ووقتو وعممو، وا  بحا ولا خسارة فإن  رأس المال يرجع لصاحبو ولا شيء ر ج 

 (213، صفحة 2010)العجموني، لصاحب العمل. 

سة مالية، يت م بم وجبو تحقيق ربح  ت مثل الم ضاربة عقد شراكة بين عميل م ضارب أو أكثر مع م ؤس 
 .Benamran & Goutel, 2023, p)الم برمة بينيما.  بشرط أن يت م توزيع الأرباح حسب الاتفاقية

1091) 

)بركة،  وم لمن يتجر بو بجزء م شاع معموم،ت عر ف الم ضاربة أيضا عمى أن يا دفع مال م عي ن معم
حيث أن  الم ضارب )العامل( يقبض المال قبض أمانة لا قبض ضمان أي أن   (171، صفحة 2015

الم ضارب لا يضمن رأس المال إلا  في حالة التعدي والتقصير، كما أن  لو حق التصرف في العمل. 
 (45، صفحة 2011)سمحان م.، 

من طرف  عقد شركة في الربح، بمال من طرف وعملعمى  آخر ليا فإن  الم ضاربة تدل  في تعريف 
ربح آخر، وىي إيداع أو لا وتوكيل عند عممو وشركة إن ربح، وغصب إن خسر وبضاعة إن شرط كل  ال

 (175، صفحة 2010)الياشمي، لممالك وقرض إن شرط لمم ضارب. 

الم ضاربة في المجال التجاري )تجاريا(، وذلك من خلبل شراء سمع من رأس استخدام صيغة  ي مكن
المال أو لا ث م  إعادة بيع السمع بإضافة ىامش م عي ن، وىكذا يت م استعادة رأس المال مر ة أخرى، ويت م توزيع 

الشكل الم والي ي وضح و  (Dhafer, 2011, p. 76) حسب الاتفاق الم برم م سبقا، الربح الم حق ق إن و جد
 آلية عمل المضاربة.
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 آلية عمل صيغة المضاربة (:24الشكل رقم )

 
، الطبعة الأولى، الأكاديمية العالمية أساسيات التمويل الإسلاميمنذر قحف، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

 .47، ص 2011ور، ماليزيا، لمبحوث الشرعية، كوالالمب

الم ضاربة ىي عقد شراكة في الربح بمال من أحد الطرفين وىما صاحب المال  ي مكن نا القول أن  
، حيث يقوم صاحب المال الم وكل( وصاحب العمل أي الم ضارب )الوكيل(، ويكون الربح بينيما م شترك

 بتوكيل صاحب العمل مالا يتجر فيو.

 المضاربةثانيا: دليل مشروعية 

، ابتغاء الأرض في الضربكل  الآيات ال تي ت فيد  عزّ وجلّ من أدلة مشروعية الم ضاربة في كتاب الله 
تَ غُونَ مِنْ فَضْلِ اللََِّّ ): عزّ وجلّ وبحثا عن التجارة، لقولو  الله تعالىفضل  ( وَآخَرُونَ يَضْربِوُنَ فِ الَْْرْضِ يَ ب ْ

 .20الآية سورة المزمل 

نة أن  من أدلة مشر  ب عث والن اس يتعاممون  مول الله صلى الله عليه وسلّ رس  وعية الم ضاربة في الس 
نة  و جوه بالم ضاربة فمم ينكر عمييم ذلك، وىذا تقرير منو ليم بيذه الم عاممة، حيث أن  التقرير ىو أحد الس 

قبل أن يتزوجيا،  الله عنها  رضيبمال السي دة خديجة بنت خويمد  مول الله صلى الله عليه وسلّ رس   فقد ضارب
أن يم دفعوا مال  رضي الله عنهمكما روي عن جماعة من الصحابة  (175، صفحة 2010)الياشمي، 

 اليتيم م ضاربة.

 قد خرج قبل بعثتو في مال مول الله صلى اله عليه وسلّ رس  تب السيرة النبوية الشريفة أن  قد جاء في ك  
النبي  إلى الشام، حيث استمر العمل بيذا العقد بعد بعثة  م ضاربة رضي الله عنهاالسيدة خديجة بنت خويمد 

ثلبث فيين البركة ): صلى الله عليه وسلمّقول النبي رضي الله عنه، وقد روي عن صييب مصلى الله عليه وسلّ 
)الوادي و سمحان،  رواه ابن ماجو .(البيع إلى أجل، والم قارضة، وخمط البر بالشعير لمبيت لا لمبيع

 (57، صفحة 2008
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 ثالثا: أنواع المضاربة

د أطرافيا، الشكل الم والي  ة أنواع حسب اختلبف الصيغ ال تي ت حد  د أشكال الم ضاربة إلى عد  تتعد 
 ي وضح أنواعيا. 

 أنواع المضاربة (:25الشكل رقم )

 
المصارف الإسلامية والمصارف التقميدية: الأساس الفكري والممارسات الواقعية ودورها في  الطاىر الياشمي، محمد:المصدر

 .177، ص 2010أكتوبر، مصراتو، ليبيا،  7ة ، منشورات جامعتحقيق التنمية الاقتصادية والاجتماعية، الطبعة الأولى

رية لمم ضارب بالم ضاربة الم طمقة تمك الم ضاربة ال تي يمنح ي قصد  فييا صاحب المال كامل الح 
أم ا الم ضاربة الم قي دة ، لمتصرف في المال دون قيد أو شرط أو تعارض مع قواعد الشريعة الإسلبمية
الأطراف ال تي يت م التعامل في قصد بيا الم ضاربة الم قي دة بالزمان والمكان ومجال العمل، أو يت م تحديد 

 الثنائية تكون العلبقة فييا ثنائية أي بين العامل وصاحب المال فقط. بالنسبة لمم ضاربةمعيا، و 

دة أي الم شتركة أو ما ي سمى بالم ضاربة الم وازية د فييا أصحاب المال  أم ا الم ضاربة الم تعد  يتعد 
د طرفاىا  د الم ضاربون، أو يتعد  وينفرد الم ضارب أو الحالة العكسية بمعنى ينفرد صاحب المال ويتعد 

 ويكونوا م شتركين.

 الفرع الثالث: المزارعة 

الم زارعة من أىم أدوات توظيف الأموال الم تاحة لمب نوك الإسلبمية، وىي أداة شرعية ي مكن ت عتبر 
ول الزراعي ، بين مالك التعامل بيا في تمويل القطاع الزراعي، فيي ت مثل عقد م شاركة عمى المحص 

ول بين الطرفين في العقد. الأرض والفلبح الم زارع، حيث يجب  أن يت م تحديد نسبة توزيع المحص 
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 المزارعة مفهومأوّلا: 

م ت عد  الم زارعة عقد عمى  تقاسم المحصول الإجمالي وليس العائد الصافي من المشروع، حيث ي قد 
م الطرف الآخر العمل الزراعي  (51، صفحة 2011)قحف، الم ناسب.  أحد الطرفين الأرض وي قد 

عقد استثمار أرض زراعية بين صاحب الأرض وطرف في تعريف آخر لمم زارعة اعتبرت عمى أن يا 
بينيما بالحصص ال تي تم  الاتفاق  آخر )عامل( يعمل في استثمارىا عمى أن يكون المحصول م شتركا

 (203، صفحة 2008، )الوادي و سمحانعمييا. 

استثمار الأرض أيضا ت عر ف الم زارعة عمى أن يا عقد م شاركة بين مالك الأرض والعامل فييا عمى 
د، قد ي ساىم المالك  بالزراعة، حيث يكون الناتج م شتركا حسب حصص معمومة لكل  منيما ولأجل م حد 

والعمل من طرف  الك بالأرض فقط أم ا الب ذوربالأرض والب ذور وي ساىم الم زارع بالعمل، وقد ي ساىم الم
الشكل الم والي ي وضح آلية عمل صيغة  (431، صفحة 2022)شريفي، صوار، و إدريسي،  الم زارع،

 الم زارعة وفق التالي.

 (: آلية عمل صيغة المزارعة26الشكل رقم )

 
، الطبعة الأولى، الأكاديمية العالمية أساسيات التمويل الإسلاميمنذر قحف، ماد عمى : من إعداد الباحثة بالاعتالمصدر

 .51، ص 2011لمبحوث الشرعية، كوالالمبور، ماليزيا، 

نوع من أنواع الم شاركة بين طرفين، بحيث ي شارك طرف بالمال أو ي مكن نا القول أن  الم زارعة ىي 
 رف الآخر في شارك بالع نصر اللبزم لزراعة الأرض والاعتناء بيا.أم ا الط أحد عناصر الثروة وىي الأرض
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 ثانيا: دليل مشروعية المزارعة

أَأَنْ تُمْ تَ زْرَعُونوَُ أَمْ نََْنُ ، أَفَ رَأَيْ تُمْ مَا تََْرُثوُنَ : )عزّ وجلّ  اللهمشروعية الم زارعة في الكتاب قول من أدلة 
 .64-63( سورة الواقعة الآية الزَّارعُِونَ 

نة النبوية الشريفة، فقد ثبت عن أبي ى ريرة  ول  رضي الله عنهثبتت مشروعية الم زارعة في الس  قول رس 
رواه  : ) من كانت لو أرض فميزرعيا أو ليمنحيا أخاه، فإن أبى فميمسك أرضو(.صلّى الله عليه وسلمّالله 
 (144، صفحة 2022-2021)سويكر،  مسمم

الفقياء حول مشروعية الم زارعة فمنيم من أجازىا ومنيم من قال بعدم جوازىا، نجد أن  كلب  اختمف
التعامل بصيغة الم زارعة  أجازوامن الإمام مالك، أحمد بن حنبل، أبو يوسف ومحمد صاحبا أبي حنيفة قد 

قد عامل أىل خيبر بشطر ما يخرج  مول الله صلى الله عليه وسلّ رس  منيا واستدلوا في ذلك بأن   ضرر لاوأن  
ميت   نسبة لمدينة خيبر، وأن  الن اس يتعاممون بيا حاجة إلييا. الم زارعة بالم خابرةمن ثمر أو زرع، ليذا س 

وأبو حنيفة قد قالوا عكس ذلك بحيث استدلوا عمى قوليم بحديث زيد بن ثابت  أم ا كلب من الشافعي 
لى  صزارعة( فقمت وما الم خابرة قال عن الم خابرة )الم   م صلى الله عليه وسلّ ول اللهرس  قال: نيانا  رضي الله عنه
 (203، صفحة 2008)الوادي و سمحان، : أن تأخذ أرضا بثمث أو نصف أو ربع. مالله عليه وسلّ 

 ثالثا: مشتقات المزارعة

وىي صيغة الم ساقاة  التمويل الزراعيى أسموب عم قائمةتتفرع من صيغة الم زارعة صيغ أخرى 
 وصيغة الم زارعة.

ول الإجمالي للؤشجار بين الثمرعمى  الم شاركةي مثل عقد الم ساقاة  عقد المساقاة: -7 ، أي المحص 
بسقايتيا ورعايتيا والعناية بيا، أي ىي عقد يتعمق بإصلبح الشجر  صاحب الأشجار والفلبح ال ذي يقوم

 (204، صفحة 2008)الوادي و سمحان، المحصول بحصص م تفق عمييا.  ويت م اقتسام

 م قابلالم ساقاة ىي قيام شخص بالعناية بأرض شخص آخر تكون مزروعة بأشجار أو مزروعات 
 (99، صفحة 2021)يعقوبن، ك حسب ما تم  الاتفاق عميو. ن الثمار أو الزرع أو المحصول وذلحصة م

الاتفاق بين طرفين، يقوم أحد الأطرف بم يمة سقي مزروعات الطرف تقوم صيغة الم ساقاة عمى 
، وتكون من خلبل تقديم الثروة النباتية )الزرع، الآخر، فيي من ع قود الم شاركات في القطاع الزراعي

اف إلى طرف آخر )عامل( يقوم باستغلبليا وتنميتيا )السقي، الأشجار الم ثمرة( ال تي يممكيا أحد الأطر 
عمييا  بم قابل يتمثل في توزيع الناتج من الثمار بينيما بحصة نسبية م عي نة م تفقالري والرعاية( وىذا 

 (904، صفحة 2022)مخموف و سحنون، م سبقا. 
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ل في منح الشجر لمن ي صمحو وم بين طرفين، تتمث  تق   شراكة زراعيةىي  ي مكن نا القول أن  الم ساقاة
 ويخدميا م قابل جزء معموم من ثمره ومحصولو.

لكي يت م غرسيا شجرا، عمى  أرضوالشخص  دفعت عر ف الم غارسة عمى أن يا عممية  :عقد المغارسة -6
 (432، صفحة 2022)شريفي، صوار، و إدريسي، أن يت م اقتسام الشجر والأرض بين المالك والعامل. 

ال ذي  والعاملتكون غير مزروعة )بور( تحتاج إلى استصلبح  مالك أرضت مثل الم غارسة عقدا بين 
يقوم باستصلبحيا من أجل إدخاليا حيز الاستعمال الاقتصادي الم نتج، حيث تكون نتيجتو الاشتراك في 

 (52، صفحة 2011)قحف، ات الزراعية وممكية الأرض. الثمر والمنتج

دة لمالك م عي ن إلى طرف ثان ليقوم بغرسيا بأشجار م عي نة  ي قصد بالم غارسة تقديم الأرض الم حد 
 (904، صفحة 2022)مخموف و سحنون، حسب الاتفاق الم برم بينيما، ويكون الشجر والإنتاج بينيما. 

رصة ي مكن نا القول أن  صيغة التمويل بالم غارسة ت ؤدي إلى تنمية الثروة النباتية من خلبل إتاحة ف  
 إنشاء مشاريع زراعية عن طريق تقديم الأراضي والأشجار لمعامل الزراعي.

الم غارسة ت عتبر من أساليب التمويل الزراعي الم زارعة، الم ساقاة و لبحظتو أن  كلب من صيغة ما تم  م  
 ال تي تسمح بالاستثمار في مشاريع حقيقية إنتاجية.

 المطمب الثاني: صيغ التمويل الإسلامية القائمة عمى المديونية في البنوك الإسلامية
ية ت عتبر كلب من الم رابحة، السمم، الاستصناع، التأجير والقرض الحسن من صيغ التمويل الإسلبم

الأصول الحقيقية، وىي القائمة عمى المديونية في الب نوك الإسلبمية وال تي ت مثل م نتجات مالية تقوم عمى 
 ت سمى أيضا بصيغ الب يوع أو صيغ اليامش المعموم.

 الفرع الأوّل: المرابحة

موال الم رابحات الإسلبمية ىي ما ت عرف في الفقو الإسلبمي بالب يوع، وىي أحد أشكال توظيف الأ
في الب نوك الإسلبمية ال تي ي مكن من خلبليا تحقيق الأرباح من جراء  تشغيل أموال البنك، قبل التطرق 

 لمفيوم الم رابحة لا بد من الإشارة إلى عقد البيع عمى اعتبار أن  الم رابحة من الب يوع.

مة شيء بشيء، أم ا اصطلبحا ي قصد بالبيع ل غة الم بادلة أي م بادلة شيء بشيء أو الم قابمة أي م قاب
)العجموني، كا. وىو م بادلة المال بالمال بالتراضي تمميكا وتمم   فيعني البيع عقد م عاوضة عمى غير منافع

 (235، صفحة 2010
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ومُونَ إِلََّ كَمَا يَ قُومُ الَّذِي يَ تَخَبَّطوُُ الَّذِينَ يََْكُلُونَ الرِّبَِ لََ يَ قُ ): عزّ وجلّ  اللهمشروعية البيع لقول  ثبتت
اَ الْبَ يْعُ مِثْلُ الرِّبَِ وَأَحَلَّ اللََُّّ الْبَ يْعَ وَحَرَّمَ  يْطاَنُ مِنَ الْمَسِّ ذَلِكَ بِنَ َّهُمْ ااَلُوا إِنََّّ  الرِّبَِ فَمَنْ جَاءَهُ مَوْعِظَةٌ مِنْ الشَّ

ََ وَ  ََ اللََِّّ وَمَنْ عَا ََ فأَُولئَِكَ أَصْحَابُ النَّارِ ىُمْ فِيهَا خَالِدُونَ ربَوِِّ فاَنْ تَ هَى فَ لَوُ مَا سَلَ  الآيةسورة البقرة ( أَمْرُهُ إِ
275. 

 الم وضحان وفق الجدول الم والي. المُساومة وبيع الأمانة بيع ن مي ز بين نوعين من البيع وىما

 الفرق بين بيع الأمانة وبيع المساومة (:39الجدول رقم )

 بيع المُساومة بيع الأمانة
يت م فيو الاتفاق بين طرفي العقد )البائع والم شتري( 

عمى ثمن السمعة آخذين بعين الاعتبار ثمنيا 
 الأصمي.

يت م فيو الاتفاق بين طرفي العقد )البائع والم شتري( 
عمى الثمن بغض النظر عن الثمن الأصمي 

ادة لمسمعة، حيث يتحقق الربح في حالة ارتفاع وزي
 سعر السمعة عن ثمنيا الأصمي.

البنوك الإسلامية: أحكامها، مبادئها، تطبيقاتها محمد محمود العجموني، : من إعدا الباحثة بالاعتماد عمى المصدر
 .236، ص 2010، الطبعة الثانية، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، الأردن، المصرفية

 المرابحة مفهومأوّلا: 

سات المالية الإسلبمية وال تي تقوم  الم عاملبتعمى أن يا إحدى  رابحةالم   ت عر ف ال تي ت نفذىا الم ؤس 
ل لمسمعة مع  ببيعبموجبيا  زيادة ربح معموم م تفق سمعة م عي نة إلى العميل بعد تممكيا وذلك بالثمن الأو 

د أو عمى أقساط م حد    (21، صفحة 2013)خوجة، . دةعميو، ويدفع العميل الثمن الإجمالي في أجل م حد 

السمعة  تكمفةبسعر يتضمن  بيع سمعةت وفر الم رابحة م نتجات تتوافق مع الشريعة، فيي عبارة عن 
 (34، صفحة 2014)عبد المطمب، . ربح بقدر معمومعمى التاجر م ضافا إلييا 

بيع الم رابحة يف آخر ليا ت عد  الم رابحة عممية البيع برأس المال وربح معموم، حيث يدخل في تعر 
ضمن ب يوع الأمانة

)الياشمي،  ن ال ذي اشترى بو السمعة،، لأن  البائع م ؤتمن عمى الإعلبن والإخبار بالثم*
 طريقة عمل صيغة الم رابحة.الشكل الم والي يشرح  (188، صفحة 2010

 

                                                           
 .)البائع والمشتري( بين طرفي العقدفي التعامل تقوم بيوع الأمانة عمى أساس الثقة والاطمئنان  *
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 رابحة(: آلية عمل صيغة الم62الشكل رقم )

 
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمىالمصدر

Badi Abdelmadjid, Ouachem Farida, Fondement des banques islamiques : principes de 

base et modes de financement, Revue des additions économiques, Vol 06, N 01, 2022, P 

433. 

الم رابحة ىو عقد اتفاق بين طرفين وىما البائع والم شتري، يت م من خلبلو إذن ي مكن نا القول أن  بيع 
دة عمى أساس سعر ي مثل تكمفة السمعة م ضافا ليا ىامش ربح معموم  بيع سمعة م عي نة وفقا لم واصفات م حد 

السمعة م توفرة لدى البائع أو يقوم البائع بشرائيا وا عادة بيعيا وم تفق عميو من كلب الطرفين، قد تكون 
 .لمم شتري، أم ا التسميم قد يت م فورا أو بعد أجل، والدفع قد يكون نقدا أو بالتقسيط

 ثانيا: دليل مشروعية المرابحة

من  مشروعيتياتتضح استمدت صيغة الم رابحة مشروعيتيا من الكتاب والسنة النبوية الشريفة، حيث 
يْطاَنُ مِنَ الْمَسِّ ذَلِكَ بَِ ): تعالى  اللّّ قول  ن َّهُمْ الَّذِينَ يََْكُلُونَ الرِّبَِ لََ يَ قُومُونَ إِلََّ كَمَا يَ قُومُ الَّذِي يَ تَخَبَّطوُُ الشَّ

ُ الْبَ يْعَ وَحَرَّمَ الرِّبَِ فَمَنْ جَ  اَ الْبَ يْعُ مِثْلُ الرِّبَِ وَأَحَلَّ اللََّّ ََ ااَلُوا إِنََّّ ََ وَأَمْرُهُ إِ اءَهُ مَوْعِظَةٌ مِنْ ربَِوِّ فاَنْ تَ هَى فَ لَوُ مَا سَلَ
 .275( سورة البقرة الآية اللََِّّ وَمَنْ عَا ََ فأَُولئَِكَ أَصْحَابُ النَّارِ ىُمْ فِيهَا خَالِدُونَ 

تَ غُوا فَ أيضا: ) الله عزّ وجلّ بالإضافة إلى قول  ( سورة البقرة ضْلًَ مِنْ ربَِّكُمْ ليَْسَ عَلَيْكُمْ جُنَاحٌ أَنْ تَ ب ْ
 .198الآية 

إذا اختمف الجنسان )بيع السمعة بأكثر من رأس المال في قولو:  صلى الّلّ عليه وسلمّول الله  رس  أجاز 
ئل عن أفضل الكسب فقال:  مصلى الله عليه وسلّ ، وقولو (فبيعوا كيف شئتم كل  بيع مبرور وعمل )عندما س 

إذا كان يدا  : ) فإذا اختمفت ىذه الأصناف فبيعوا كيف شئتمصلى الله عليه وسلمّولو ، وأيضا ق(الرجل بيده
 (129، صفحة 2008)الوادي و سمحان،  رواه مسمم .(بيد
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 ثالثا: أنواع المرابحة

 ق لكل  منيما وفق الع نصر الم والي.، نتطر  الم ركبةوالم رابحة  البسيطةالم رابحة نوعان وىما الم رابحة 

للآمر بالشراء وىي أحد ب يوع الأمانة حيث يطمب شخص رابحة أو ما ي سمى بالم   المرابحة المركبة: -7
من شخص آخر القيام بشراء سمعة م عي نة ويعده بأن يشترييا منو بربح م عي ن، حيث ي سمى من ي ريد السمعة 

ر في سمى المأمور بالشراء أو البائع )البنك الإسلبمي(، حيث يقوم الآمر بالآمر بالشراء أم ا الطرف الآخ
 (130، صفحة 2008)الوادي و سمحان، . بالشراء بدفع الثمن لمبنك حالا أو مقسطا أو م ؤجلب

ل وزيتعني  المرابحة البسيطة: -6 ادة، مثل الب يوع ال تي يقوم بيع المالك لسمعة يممكيا بمثل الثمن الأو 
بيا جميع التجار أي القيام بشراء السمع والبضائع من أجل إعادة بيعيا بربح، حيث قد يكون البيع م ساومة 

 (127، صفحة 2008)الوادي و سمحان، . أو أمانة وقد يكون الثمن حالا أو م ؤجلب أو مقسطا

 السممالفرع الثاني: 

أدوات توظيف وتشغيل أموال الب نوك الإسلبمية وتحقيق الأرباح، وأيضا الم ساىمة في ي عد السمم من 
 .التنمية الزراعية واستغلبل الأراضي وتشغيل العمالة

 السمم مفهومأوّلا: 

بموجبيا بيع سمعة آجمة بثمن عاجل، بمعنى أن  السمم ي عد  م عاممة مالية يت م ي عر ف السمم عمى أن و 
دة في أجل معموم،  تعجيل دفع الثمن وتقديمو نقدا إلى البائع ال ذي يمتزم بتسميم بضاعة م عي نة بصفات م حد 

، صفحة 2013)خوجة، الم باعة والموصوفة في الذمة.  حيث أن  العاجل ىو الثمن والآجل ىو السمعة
105) 

وفة بسعر يت م  وىو ب يوع،أنواع اللسمم عمى أن يا نوع من كما تم  تعريف صيغة ا بيع سمعة موص 
ل فيو الثمن( دة. استلبمو فورا )ي عج  روط م حد   & Bouaita)، وي ؤخر فيو المبيع إلى أجل معم وم وبش 

Bouaita, 2023, p. 508) 

، 2015)إرشيد،  ،موصوف في الذمة ببدل ي عطي عاجلب بيعفي تعريف أخر لمسمم فيو ي عد  
روط وىي:  (194صفحة   (168، صفحة 2015)بركة، وال ذي لا بد فيو من ش 

  ؛أن ي سمم رأس المال في مجمس العقدأن يكون رأس مال السمم معموما و 
 ؛أن يكون م ؤجلبو  يع )المسمم فيو( موصوفا في الذمة؛أن يكون المب 
 أن يكون المسمم فيو معموم الجنس والنوع والقدر والصفة؛ 
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  مول الأجل.أن يكون الأجل معموما و  أن يكون موعد التسميم عند ح 

وىو نوع من  السمم ىو عقد من ع قود الاستثمار وصيغة من صيغ التمويلإذن ي مكن نا القول أن  
م فييا الثمن. عمميات  البيع ال تي يتأخر فييا المبيع ويتقد 

السمم بم صطمح آخر وىو السمف غير أن  م صطمح السمف أعم وأشمل من م صطمح ي طمق عمى 
 السمم لأن  السمف ي طمق أيضا عمى القرض الحسن.

زمة قبل البدء في لمم زارعين ما يحتاجونو من الموارد المالية اللب   تتمث ل أىمية عقد السمم كونو ي وفر
 من الطرفين نشاطيم وأعماليم، وبالنسبة لأصحاب الأعمال والم نتجين ي حقق ليم عقد السمم مصمحة كلب  

الشكل الم والي ي وضح آلية عمل صيغة السمم والفرق و  (106، صفحة 2013)خوجة،  )البائع والم شتري(،
 جل.بينيا وبين البيع الآ

 آلية عمل صيغة السمم (:28الشكل رقم )

 
، الطبعة الأولى، الامتثال لممالية عمميات التمويل الإسلاميعز الدين خوجة، من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر

 .106، ص 2013الإسلبمية لمنشر والتوزيع، تونس، الجميورية التونسية، 

ع من الح صول عمى تمويل نقدي، وعمى تسويق م سبق عمى يستفيد البائبالاعتماد عمى عقد السمم 
م نتجاتو، بحيث يحصل عاجلب أي م سبقا عمى ما يحتاجو من مال وىذا م قابل التزامو بالوفاء بالمبيع 
الآجل، وبالتالي يغطي احتياجاتو المالية )نفقات شخصية، نفقات النشاط الإنتاجي والنفقات التشغيمية(، 
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تخطيط الجي د لتصريف وتسويق م نتجاتو من خلبل عممية بيع السمعة الموصوفة في وأيضا يتمكن من ال
 الذمة.

أم ا بالنسبة لمم شتري فيو يستفيد من عقد السمم من خلبل استثمار وتوظيف أموالو ودخولو م مولا 
لو ، وأيضا يضمن ح صو عندما تكون الأسعار م نخفضة قبل موسم الإنتاج وبالتالي ح صولو عمى عوائد

عمى السمعة في الوقت ال ذي ي مكنو بيعيا بأسعار أعمى، قد يكون الم شتري م نتجا وبالتالي يستفيد من 
زمة لعممياتو الإنتاجية، وقد يكون تاجرا  التخطيط الأمثل لضمان وتأمين احتياجاتو من المواد الأولية اللب 

وق.وبالتالي يستفيد من ق دراتو التسويقية العالية ومعرفتو وخبرت  و في الس 

 ثانيا: دليل مشروعية السمم

ََ : ) تعالىلقد ثبتت مشروعية عقد السمم في الكتاب لقولو  تُمْ بِدَيْنٍ إِ يََ أَي ُّهَا الَّذِينَ آمَنُوا إِذَا تَدَايَ ن ْ
ى فاَكْتُ بُوهُ   .282(  سورة البقرة الآية أَجَلٍ مُسَمًّ

نة النبوية الشريفة الكثير م ، عن عبد الله ن الأحاديث ال تي ت بيح السمم نذكر منياكما قد ورد في الس 
)من أسمف في شيء فمي سمف في كيل معموم  :صلى الله عليه وسلمّ قال رسول الله بن عباس رضي الله عنو،

 الرس ول صلى الله عليه وسلمّعن  رضي الله عنه(، وأيضا عن أبي سعيد الخدري ووزن معموم إلى أجل معموم
، 2008)الوادي و سمحان، رواه أبو داود وابن ماجو (. أسمف شيئا فلب يصرفو إلى غيرهمن أن و قال: )
 (198صفحة 

 الفرع الثالث: الاستصناع

سات المالية الإسلبمية عمى نطاق  ي عتبر عقد الاستصناع من أىم الصيغ الم طبقة في الب نوك والم ؤس 
ممة من الخصائص تجعمو يختمف عن غيره من الع قود الأخرى ولما لو من دور فعال بج   زهواسع وىذا لتمي  

 م شكلبت الم جتمع. في الم ساىمة في حل  

 الاستصناع  مفهومأوّلا: 

نع شيء بم   التعاقدي عر ف الاستصناع عمى أن و عممية  واصفات معمومة، مادتو من الصانع، عمى ص 
د ي دفع حسب الاتفا  (38، صفحة 2014)عبد المطمب، ق. وبثمن م حد 

بمواد من  مصنوعاأيضا ىو عقد يشتري بو في الحال شيء مم ا يصنع صنعا، يمتزم البائع بتقديمو 
د، واصفاتوبم  عنده  عقد عمى مبيع في  بمعنى أن و (206، صفحة 2015)إرشيد،  مخصوصة وبثمن م حد 

وص وي عمم مم ا ي صنع.  رط فيع العمل، من خلبل طمب الصنعة في شيء خاص عمى وجو مخص  الذمة ش 
 (131، صفحة 2006)عربيات، 
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الاستثمار وصيغة من صيغ التمويل خر لو ي عر ف الاستصناع عمى أن و عقد من ع قود في تعريف آ
بأوصاف معمومة وبمواد من عند الصانع، وىذا عمى أساس أن يدفع  م بم وجبيا صنع السمعال تي يت  

الم ستصنع مبمغا م عي نا عند بداية العقد أو خلبل فترات م تفاوتة أثناء أداء العمل الم تفق عميو بين طرفي 
 (904، صفحة 2022)مخموف و سحنون، العقد. 

 ممة الخصائص التالية:نطلبقا من التعاريف سابقة الذكر، ي مكن نا استخلبص ج  ا

 .أن  الاستصناع ىو أحد أنواع البيع وليس الإجارة 
  أن يكون المبيع مصنوعا صنعا أي من المصنوعات، فلب يصمح الاستصناع عمى الم نتجات

 بوب والثمار.الطبيعية ال تي لا تدخميا الصنعة مثل الح  
 في عقد الاستصناع يكون دينا في ذمة الصانع. المبيع 
 .التزام البائع بتقديم المبيع )الشيء المصنوع( مصنوعا بأوصاف م عينة ومتفق عمييا 
 .المواد ال تي ي صنع بيا المبيع تكون من عند الصانع 
 .د  يكون دفع الثمن حسب الاتفاق إم ا عند العقد أو بعد التسميم أو في أجل م حد 

 ل مشروعية الاستصناعثانيا: دلي

ااَلوُا يََ ذَا الْقَرْنَ يِْْ إِنَّ يََْجُوجَ ) : تعالى اللهالاستصناع في الكتاب الكريم لقول دليل مشروعية 
ا نَ هُمْ سَدًّ نَ نَا وَبَ ي ْ نِِّ فِيوِ رَبِِّ ااَلَ مَا مَكَّ  ،وَمَأْجُوجَ مُفْسِدُونَ فِ الَْْرْضِ فَ هَلْ نََْعَلُ لَكَ خَرْجًا عَلَى أَنْ تَِْعَلَ بَ ي ْ

نَ هُمْ رَ َْمًا نَكُمْ وَبَ ي ْ ةٍ أَجْعَلْ بَ ي ْ رٌ فأََعِينُونِ بقُِوَّ  .95-94 الآيةسورة الكيف ( خَي ْ

نع منبر لمنبي أم ا دليل مشروعية عقد الاستصناع  نة النبوية الشريفة حديث ص  صلى الّلّ عليه  في الس 
 رواه مسمم .(اسدا أجمس عميين إذا قامت الن  م ري غ لبمك النجار يصنع لي أعوا)، قولو: وسلمّ

: رس ول الله صلّى الله عليه وسلمّعامة الن اس لصيغة الاستصناع، وذلك لقول  استحسانبالإضافة إلى 
أفراد الم جتمع، وقد  ت حقق مصمحة) لا يجمع الله أمتي عمى ضلبلة أبدا (، عمى اعتبار أن  ىذه الصيغة 

ول   (133، صفحة 2022-2021)سويكر، منبرا وخاتما.   عليه وسلمّالله صلّى اللهاستصنع لرس 

 نوك الإسلاميةللاستصناع في الب التطبيق العمميثالثا: 

إن  استخدام عقد الاستصناع شائع عمى نطاق واسع في الب نوك الإسلبمية، حيث ي ستخدم أسموب 
 (2010)عريقات و عقل، الاستصناع بطريقتين: 

خول البنك الإسلبمي بصفتو بائع )صانع( من خلبل عقد الاستصناع من جية، د  : الطريقة الأولى -7
ن جية أخرى وأن يعقد البنك الإسلبمي لعقد استصناع )م قاولة من الباطن( بصفتو م شتري )م ستصنع( م
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ل بعد موعد التسميم في العقد في العقد الأو   لي صنع لو ما التزم بو ل، عمى أن يت م التسميم في العقد الأو 
 في كلب العقدين؛ قسطام  أو  م عجلبالثاني، وبالنسبة لمثمن ي مكن أن يكون 

إمكانية البنك الإسلبمي شراء م نتجات وفقا لعق ود استصناع يكون فييا البنك : الطريقة الثانية -6
 قسط.م عجل أو م ؤجل أو م  قوم ببيعيا بيعا عاديا بثمن الإسلبمي ىو الم ستصنع، ثم  ي

 الفرع الرابع: الإيجار 

ميا الب نوك الإسلبمية لع ملبئيا،  ت عد  صيغة التمويل بالإجارة من بين أىم أساليب التمويل ال تي ت قد 
يا في من خلبل اقتناء وشراء الأصول والتجييزات ووضعيا تحت تصرفيم من أجل استغلبليا واستخدام

دة.  م ختمف أنشطتيم وذلك م قابل دفعيم أ جرة م حد 

 الإيجار مفهومأوّلا: 

تمميك منفعة معمومة بأجر معموم، وىي اتفاق تعاقدي بين طرفين حيث ت عر ف الإجارة عمى أن يا 
دة وم قابل أ جرة ق. ت دفع حسب الاتفا يستفيد الم ستأجر بحق استخدام أصل ممموك، خلبل فترة زمنية م حد 

 (199، صفحة 2013)خوجة، 

المنافع بعوض، وىو المال، وتمميك المنافع في تعريف آخر ليا تم  تعريفيا عمى أن يا عقد عمى 
وجبو ، حيث يكون ىذا العقد بين طرفين )الم ؤجر والم ستأجر( يت م بم  بعوض إجارة، وبغير عوض، إعارة

ة معمومة )الإجا بيع منفعة رة( أصل من الأصول )العين الم ؤجرة( م قابل ثمن معموم )قيمة الأجرة( ولم د 
ة التأجير(.   (183، صفحة 2010)الياشمي، )م د 

ةأيضا تم  تعريف صيغة الإجارة عمى أن يا  دة لشيء معم وم أي موصوف،  عقد منفعة م باحة لم د  م حد 
د،خدم أو الشكل الم والي يشرح  (Djessas & Hamza, 2023, p. 22) ة معم ومة م قابل أجر م حد 

 طريقة عمل صيغة الم رابحة.
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 (: آلية عمل صيغة الإيجار29الشكل رقم )

 
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمىالمصدر

Badi Abdelmadjid, Ouachem Farida, Fondement des banques islamiques : principes de 

base et modes de financement, Revue des additions économiques, Vol 06, N 01, 2022, P 

434. 

النزاع والخلبف، يكون محل ىذه  م باحة شرعا ومعمومة وبالتالي تجنبيجب أن تكون المنفعة 
أي العين، طو رت الب نوك الإسلبمية أسموب الإجارة بأشكال م ختمفة من  العممية بيع المنفعة وليس الأصل

 أجل تمبية احتياجات وطمبات ع ملبئيا وخدمتيم.

 جاريثانيا: دليل مشروعية الإ

 عزّ وجلّ  اللهشرعا، ودليل ذلك قول  م باحالأصل في عقد الإجارة أن و مشروع عمى سبيل الجواز أي 
رَ مَنِ اسْتَأْجَرْتَ الْقَوِيُّ الَْْمِيُْ  ااَلَتْ ) في كتابو الكريم:   سورة القصص( إِحْدَاهَُُا يََ أَبَتِ اسْتَأْجِرْهُ إِنَّ خَي ْ

قَضَّ فأََااَمَوُ ااَلَ لَوْ شِئْتَ لََتَََّّذْتَ عَلَيْوِ أيضا: ) الله عزّ وجلّ وقول    .26الآية  فَ وَجَدَا فِيهَا جِدَاراً يرُيِدُ أَنْ يَ ن ْ
 .6الآية  سورة الطلبق( فإَِنْ أَرْضَعْنَ لَكُمْ فآَتوُىُنَّ أُجُورَىُنَّ ) وأيضا:   .77الآية  ة الكيفسور ( أَجْرًا

نة النبوية الشريفة مشروعية الإجارةل دليأم ا  صلى   ول رسول اللهق ، عن أبي سعيد الخدري،في الس 
أعطوا الأجير ): في ذلك  عليه وسلمّصلى الله وأيضا قال، (من استأجر أجيرا فميعممو أجره): مالله عليه وسلّ 

صم ى الله عميو وسم م والن اس ي ؤاجرون وقد ب عث النبي  رواه النسائي، ،(أجره قبل أن يجف عرقو
نة.  )سويكر، ويستأجرون فمم ينكر عمييم، فكان ذلك تقريرا منو، مع العمم أن  التقرير ى و أحد و جوه الس 

 (135، صفحة 2021-2022

 ثالثا: أنواع الإيجار

أو  ت جارانظرا لكثرة استخدام الإجارة عمى النطاق الواسع من قبل الكثير من الم تعاممين سواء كانوا 
 أو غير ذلك، نجد أن  لصيغة الإجارة الكثير من الأنواع نمخصيا في الجدول الم والي. ع مالا
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 (: أنواع الإيجار40الجدول رقم )

 النوع التقسيم
 إجارة الأصول )الأعيان( أوّلا: حسب نوع المنفعة

 إجارة الأعمال
 إجارة منفعة أصل م عين )الإجارة الم عينة( ثانيا: حسب نوع الأصل

 إجارة منفعة أصل موصوف في الذمة )الإجارة الموصوفة في الذمة(
 إجارة حصة م شاعة في منفعة أصل )التممك الزمني(

حسب نوع ممكية  ثالثا:
 الأصل

 الإجارة الأصمية
 الإجارة من الباطن
يوع  الإجارة عمى الش 

رابعا: حسب الجهة 
 المُستأجرة

 الإجارة لبائع الأصل
 الإجارة لمم ؤجر المالك
 الإجارة لطرف ثالث

خامسا: حسب تاريخ 
 انعقادها

 الإجارات الم تداخمة
 الإجارات الم تتالية

ريك سادسا: حسب تش
 آخرين في العقد

 إدخال الم ؤجر شركاء في ممكية الأصل )الاشتراك في ممكية الأصل(
 إدخال الم ستأجر شركاء في ممكية المنفعة )الاشتراك في ممكية المنفعة(

سابعا: حسب مآل الأصل 
 عند انتهاء العقد

 الإجارة التشغيمية
 الإجارة الم نتيية بالتمميك

 ثامنا: حسب كيفية نقل
 الممكية عند انتهاء العقد

 الإجارة الم قترنة بوعد بالبيع التام
 الإجارة الم قترنة بوعد بالبيع التدريجي

 الإجارة الم قترنة بوعد باليبة
 الإجارة الم قترنة بعقد ىبة م عمق
دة  الإجارة الم قترنة بخيارات م تعد 

، الطبعة الأولى، الامتثال لممالية عمميات التمويل الإسلاميخوجة، عز الدين من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر
 .240-211، ص ص 2013الإسلبمية لمنشر والتوزيع، تونس، الجميورية التونسية، 
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 في البنوك الإسلامية جاريرابعا: تطبيقات الإ

تخفيض  ت حقق الب نوك الإسلبمية العديد من المزايا من خلبل تطبيق صيغة الإيجار من بينيا
مخاطر الائتمان، تحقيق عوائد وتدفقات نقدية عمى المدى الم توسط والطويل، من بين أىم الأساليب 

 الرئيسية لأسموب الإيجار.

تتمثل في شراء البنك للؤصول القابمة لمتأجير وتأجيرىا  (:التأجير التشغيمي )تأجير الخدمات -7
دة وبإيجار م تفق عميو، حيث ي ستخدم لجيات أخرى من أجل تشغيميا واستغلبليا والانتفا ة م حد  ع بيا في م د 

)عريقات و عقل، ىذا الأسموب في الأصول ذات القيم الم رتفعة ال تي قد يعجز الم ستأجر من شرائيا. 
 (197، صفحة 2010

ة التأجير التشغيمي ىو ال ذي يت م فيو  دة عمى شرط أن يت م إعادة الأصل تأجير أصل م عي ن لم د  م حد 
ة عقد الإيجار، وبالتالي يتمكن صاحب الأصل من إعادة تأجيره لطرف  إلى مالكو )البنك( في نياية م د 

)الياشمي، آخر أو القيام بتجديد عقد الإيجار مع نفس الطرف )الم ستأجر( إذا رغب الطرفين بذلك. 
 (185صفحة  ،2010

ة ىذا النوع من التأجير  الرأسمالية،  قصيرة الأجل نسبيا، ويتحمل الم ؤجر النفقاتعادة ما تكون م د 
 (210، صفحة 2008)الوادي و سمحان، بينما يتحمل الم ستأجر النفقات التشغيمية. 

عقد إيجار مع وعد بالبيع بمبمغ رمزي يتمثل في  تمميك(:التأجير التمويمي )الإجارة المنتهية بال -6
ة الإيجار وذلك بعد سداد جميع أقساط الإيجار الم تفق عمييا، فيي الصيغة السائدة في الب نوك  في نياية م د 

دىا الم ستأجر ال ذي يمتزم باستئجارىا لسنوات م عي نة  الإسلبمية بحيث يقوم البنك بشراء أصول م عينة  ي حد 
ة. ث )عريقات و م  تؤول لو ممكية الأصل بكامميا أي نقل الممكية من الم ؤجر إلى الم ستأجر عند نياية الم د 

 (198، صفحة 2010عقل، 

إذن الإيجار التمويمي ىو تقنية تمويل ت ستخدم في تمويل الأصول، وىو عقد طويل الأجل يحتف  
 ,Larreur)الممكية الاقتصادية للؤصل ولديو خيار شراء ىذا الأصل عند نياية العقد. فيو الم ستأجر ب

2014, p. 151) 

تو نسبيا، حيث يتحمل الم ستأجر جميع النفقات التشغيمية، أم ا يتمي ز ىذا النوع من  التأجير بطول م د 
بناء عمى رغبتو أو إذا كانت ىذه النفقات ضرورية لح صول  ستأجرالنفقات الرأسمالية فيتحمميا الم  

)الوادي و الم ستأجر عمى منفعة الأصل وال تي تم  الاتفاق عمييا عند توقيع العقد فيتحمميا الم ؤجر. 
 (211، صفحة 2008سمحان، 
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 وضحيا وفق الجدول الم والي.حالات ن  ال منلعديد  وفقات طبق الإجارة الم نتيية بالتمميك 

 حالات تنفيذ عقد الإجارة المنتهية بالتمميك (:41الجدول رقم )

 مضمونها الحالات
ة  الحالة الأولى اقتران عقد الإيجار بيبة )أو الوعد باليبة( لمعين الم ؤجر لمم ستأجر عند نياية م د 

 الإيجار
 عقد بيع م عمق عمى شرط دفع الأقساط )الأجرة(اقتران عقد الإيجار ب الحالة الثانية
ة الإيجار  الحالة الثالثة  اقتران عقد الإيجار بوعد بيع العين الم ؤجرة لمم ستأجر عند نياية م د 
ة الإيجار عمى أن  الحالة الرابعة أن يتضمن عقد الإيجار وعدا لمم ستأجر بأن و م خير في نياية م د 

وق  د عقد الإيجار أو أن يشتري السمعة بسعر الس  عند نياية عقد الإيجار أو أن ي جد 
 يرد السمعة إلى مالكيا )الم ؤجر(.

، إدارة المصارف الإسلامية: مدخل حديثحربي محمد عريقات، سعيد جمعة عقل، من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر
 .198 ، ص2010الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 

 الفرع الخامس: القرض الحسن

الب نوك التقميدية نجد أن  كممة قرض ترتبط مباشرة بسعر الفائدة، إلا  أن  كممة قرض في الب نوك في 
 .الإسلبمية غير ذلك تماما فيي ترتبط بالبر والإحسان

 (Le Prêt gratuit) القرض الحسن مفهومأوّلا: 

التمويل الأصغر، التمويل م رادفة لو من بينيا ي طمق عمى القرض الحسن بم صطمحات أخرى 
)بن  ، حيث ي مث ل قرضا د ون فائدة وال ذي ي وجو عادة لممشاريع الصغيرة.م تناىي الصغر، القرض الم يسر

 (12، صفحة 2020-2019دادة، 

ترض، يت م من خلبلو دفع مال طرفين أحدىما الم قرض والآخر الم قىو عقد بين القرض الحسن 
ممموك من الم قرض إلى الم قترض بشرط أن يمتزم الم قترض برد  ىذا المال )ويكون نفس قيمة المبمغ( إلى 

، الصفحات 2022)شريفي، صوار، و إدريسي، الم تفق عمييما.  صاحبو )الم قرض( في الزمان والمكان
430-431) 
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لابتعاده عن  نحسدفع المال لمن ينتفع بو عمى أن ي رد  بدلو، وى و  ىوعممية القرض الحسن أي أن  
فيو ما يد ل عمى الزيادة في رأس المال، إلا   ليسن لبح  أن  تعريف القرض الحسن التمويل بالفوائد، حيث 

 القرض بفائدة. بينو وبين التفريقأن و يت م إضافة كممة )الحسن( إلى )القرض( من أجل 

سات التمويل الإسلبمية يدخل  القرض الحسن ضمن دائرة  التمويل غير الربحي، وال ذي تق وم بو م ؤس 
لمم جتمع ال ذي تعمل فيو، حيث يتمكن الم ستفيد منو من تحسين م ستوى  يد العون والم ساعدة بيدف مد  

)صخري و بن ا م عظم الب مدان الإسلبمية. دخمو والتخفيف من م شكمتي الفقر والبطالة ال تي ت عاني مني
 (102، صفحة 2021عمي، 

يمنح البنك الإسلبمي القرض الحسن لم ستحقيو من ع ملبئيا الم ودعين والم ساىمين(، عن طريق 
ون م قابل، كما قد تمنح الب ن وك الإسلبم ية القرض الحسن أيضا خصم الكمبيالة التجارية قصيرة الأجل د 

لغاية إنتاجية في م ختمف المجالات من أجل م ساعدة الم ستفيد من القرض عمى تحسين م ستوى دخمو 
 (262، صفحة 2010)العيادي، ومعيشتو أو تكوين حياة م ستقمة. 

واد الأعمال يت م استخدام القرض الحسن أيضا  سات أو لم ساعدة ر  صحاب الأفكار الجديدة والم ؤس 
عوبة  ول عمى التمويل اللبزم لتنفيذ مشاريعيم. الناشئة ال ذين ي واجيون ص   ,Kazi & Dellal)الح ص 

2021, p. 933) 

 ثانيا: دليل مشروعية القرض الحسن

مَنْ ذَا الَّذِي يُ قْرِضُ اللَََّّ اَ رْضًا حَسَنًا : )وجلّ   الله عزّ تو من الكتاب لقول يستمد القرض الحسن مشروعي
ُ يَ قْبِضُ وَيَ بْسُطُ وَإِليَْوِ تُ رْجَعُونَ   .245قرة الآية ب( سورة الفَ يُضَاعِفَوُ لَوُ أَضْعَافاً كَثِيرةًَ وَاللََّّ

 .11( سورة الحديد الآية لَوُ وَلَوُ أَجْرٌ كَرِيٌ  مَنْ ذَا الَّذِي يُ قْرِضُ اللَََّّ اَ رْضًا حَسَنًا فَ يُضَاعِفَوُ : )تعالى  اللهوقول 

( سورة التغابن إِنْ تُ قْرِضُوا اللَََّّ اَ رْضًا حَسَنًا يُضَاعِفْوُ لَكُمْ وَيَ غْفِرْ لَكُمْ وَاللََُّّ شَكُورٌ حَلِيمٌ : )الله تعالىكما قال 
 .17الآية 

 القرض الحسن صندوق  مصادر تمويل: ثالثا

ميا الب نوك الإسلبمية القرض الحسن، فيو م وجو للؤغراض  ماعيةالخدمات الاجتمن بين  ال تي ت قد 
ندوق في كل  بنكالإنتاجية والاستيلبكية، وليذا ال ي سمى بالقرض الحسن، من أىم  غرض تم  إنشاء ص 

 (41، صفحة 2011)الحلبق، : مصادر تمويمو نجد

 ندوق ال  مة من الم ساىمين؛المبالغ الم قدقرض الحسن من أموال البنك الخاصة، و يت م تمويل ص 
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 الأموال الم ودعة لدى البنك عمى سبيل القرض والم تمثمة في حسابات الائتمان؛ 
  ندوق القرض الحسن عمى أساس ميور )فاعمي الخيرات( رفي ص  الأموال الم ودعة من قبل الج 

 .إقراضيا للؤفراد الم حتاجين قرضا حسنا
 .الجمعيات الخيرية من خلبل جمع الأموال من الم تبرعين وتوجيييا للئقراض الحسن 

سات المالية الإسلبميةلمق روض الحسنة ى و  الرئيسيي مكن نا القول أن  المصدر  ، وال تي تتمث ل الم ؤس 
سات الأوقاف والب نوك الإسلبمية، وذلك من خلبل الحسابعادة في  سات الزكاة، م ؤس  ات الجارية م ؤس 

سات وال تي تخ ص بعض الم دخرين ال ذين لدييم فائضا من الأموال ولا يحتاجونيا  المفتوحة في ىذه الم ؤس 
م قرضا حسنا لأصحاب وبالتالي يق ومون بإيداع ىذه الأموال في شكل حسابات جارية دون عوائد ، ت قد 

 المشاريع الصغيرة.

قائمة عمى التمويل التكافمي والتضامني : صيغ التمويل الإسلامية الالثالثالمطمب 
 (الأوراق المالية)والمنتجات المالية 

وذلك شر ع الإسلبم بعض الأساليب والآليات ال تي ت وفر التمويل ولكن من باب الإحسان والتكافل، 
لم قتضيات الشريعة، كما عرف من خلبل تطبيق بعض الصيغ الإسلبمية في مجال استثمار الأموال وفقا 

حيث ي مثل التصكيك البديل الشرعي لصيغة التوريق أو ، التصكيكم التمويل الإسلبمي ما ي سمى بنظا
 التسنيد في النظام المالي التقميدي.

 الفرع الأوّل: أسموب التمويل التكافمي والتضامني

شكلب من أشكال التكافل الاجتماعي، حيث يعتمد في تسيير   الوقف إلى جانب الزكاةي مثل 
ظيرت الحاجة إلى استثمار أموال الأوقاف من أجل زيادة حيث و عمى اليبات والصدقات وغيرىا، نشاطات

إيرادىا وتحقيق الانتفاع العام، بالإضافة إلى اليدف الديني والأخروي ال ذي ت حققو ىذه الأموال فقد توصل 
رىا في مشاريع م تنوعة إمكانية تنمية الأوقاف من خلبل استثماالكثير من الباحثين الاقتصاديين إلى 

 تيدف إلى التنمية الاقتصادية.

 )الزكاة( أوّلا: التمويل الزكوي 

ده أحكام الشريعة  الزكاة عمى أن يا اقتطاع من أموال الأغنياء لصالح الف قراء بقدر معمومت عر ف  ت حد 
لمصادر الإسلبمية لتوفير الإسلبمية، حيث أجمع الف قياء أن  الأموال الم تأتية من الزكاة ت عتبر أحد أىم ا

سات الصغيرة والم توسطة.   (102، صفحة 2021)صخري و بن عمي، التمويل لمم ؤس 
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الزكاة إعطاء ج زء من النصاب إلى م حتاج ونحوه، غير م تصف بمانع شرعي يمنع من الصرف 
 (143، صفحة 2012مبارك، و أبو صقري، إدارة الاستثمار في المصارف الإسلبمية، )سمحان، إليو. 

دىا الله في كتابو العزيز، لقولو  إخراج مقدار م عي نالزكاة عبارة عن  : عزّ وجلّ من المال لفئات حد 
هَا وَالْمُ ) اَ الصَّدَااَتُ لِلْفُقَرَاءِ وَالْمَسَاكِيِْ وَالْعَامِلِيَْ عَلَي ْ ؤَلَّفَةِ اُ لُوبُ هُمْ وَفِ الرِّااَبِ وَالْغَارمِِيَْ وَفِ سَبِيلِ اللََِّّ إِنََّّ

ُ عَلِيمٌ حَكِيمٌ  بِيلِ فَريِضَةً مِنَ اللََِّّ وَاللََّّ  .60( سورة التوبة الآية وَابْنِ السَّ

سة دينية واجتماعية تعمل تحت سمطة الشؤون الدينية والأوقاف، ي ندوق الزكاة في و م ؤس  يدف أم ا ص 
إلى تحقيق التكافل الاجتماعي بين م ختمف شرائح الم جتمع، ويت م جمع الزكاة عن طريق الحسابات الجارية 

 (Touati, 2022, p. 474)لممساجد والب نوك. 

سة مركزية لمنظام الاقتصادي الإسلبمي، حيث اعتبرىا الن ظام الإسلبمي ي مكن اعتبار الزكاة م ؤس 
صة لفئات م عي نة.   ,Salem & Boussafi)ضريبة عمى جميع الثروات الإنتاجية والم ستحة أي الم خص 

2021, p. 402) 

 )الوقف( ثانيا: التمويل الوقفي

ومنع تممكو  بمعنى إمساك الأصل الموقوفالوقف عمى أن و تحبيس الأصل وتسبيل المنفعة، ي عر ف 
ودة من الوق ممية عن ف والمعنية بو، حيث تت م ىذه العوصرف منافع الأصل الموقوف عمى الجية المقص 

طريق ما ي سمى بصناديق الوقف
سات عمى سبيل الوقف  * وال تي ت جمع فييا الأموال من الأفراد والم ؤس 

نف استثمار، ث م  يت م والتبرع اق عوائدىا عمى نفقات ت حقق النفع لمفرد ىذه الأموال ال تي تم  جمع يا وا 
 (102، صفحة 2021)صخري و بن عمي، والم جتمع. 

ول الموروثة بيدف استغلبليا لأغراض  يعني الوقف الإمساك، أم ا اصطلبحا ي قصد بو حبس الأص 
 ,Salem & Boussafi)تفع بو المحتاج. أخرى غير استخداماتيا الخاصة، وى و تثبيت الخير ليثمر وين

2021, p. 402) 

سة مالية ذات طابع تضامنيالوقف عبارة ع سات  ، ت وفر التمويل العيني أو النقدين م ؤس  لمم ؤس 
 الصغيرة والم توسطة.

 

                                                           
ي قصد بصناديق الوقف ذلك الوعاء ال ذي ت جمع فيو الأموال وت حبس وت محق فتئدتيا بالجية الم راد الوقف عمييا، أي الجية  *

 الم ستفيدة من التمويل سواء كان عينيا أو نقديا. 
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 ثالثا: التأمين التكافمي

ال تي يحدث  فييا تضارب بين الشريعة الإسلبمية  ي عتبر مجال التأمين من الحالات التمقائية
سات المالية التقميدية، الأمر ال ذي   أدى إلى ب روز التأمين التعاوني أو ما ي سمى بالتأمين التكافمي. والم ؤس 

ن الم تبادل، وى و اتفاق بين أعضاء مجموعة ي طمق  عمييم  التكافلتعني كممة  الم ساعدة والتعاو 
الم شاركون ال ذين يق ومون بعقد اتفاق بينيم لتأمين أنفسيم ضد أي خسارة أو ضرر قد يقع   الم شاركون، أي

 (102، صفحة 2021)صخري و بن عمي، عمى أي واحد منيم. 

سات التأمين التكافمي في ظل النظام المالي الإسلبمي بنفس الدور ال ذي ت ؤديو م  تق وم  سات م ؤس  ؤس 
عمى أن و التأمين التكافمي في ظل النظام التقميدي القائم عمى الفوائد والربا، حيث ي عر ف التأمين التكافمي 

بين مجموعة من الأشخاص ي طمق عمييم ىيئة الم شتركين، يتعرضون لخطر أو أخطار م عي نة.  تعاون 
 (173، صفحة 2020)كتاف و ذىبية، 

ني من خلبل الضمان الم تبادل أو الم شترك، بحيث ي ساىم كل  التكافل ى و نظام التأمين  التعاو 
م شارك بالأموال ال تي يت م تجميع يا واستخداميا لدعم المجموعة في أوقات الحاجة، ويت م استثمار الأقساط 

 & Belazil)ل بالربا والفائدة.المدف وعة بما يتوافق مع أحكام الشريعة الإسلبمية لتجنب التعام
Benyahia-Taibi, 2018, p. 408) 

 )الصكوك الإسلامية( الفرع الثاني: الأوراق المالية

ع استعماليا عمى نطاق م ختمف الم عاملبت  كوك الإسلبمية وتوس  نتيجة لزيادة الاىتمام بإصدار الص 
وق الإسلبمية من خلبل الإسلبمية، فإن  عممي ات تداول الأدوات المالية في توسع م ستمر وكذا تنشيط الس 

 رمة شرعا.حتجاوبيا مع احتياجات الم ستثمرين والم دخرين عن طريق تطبيق صيغ تستبعد الفوائد الم  

 أوّلا: مفهوم الصكوك الإسلامية

التوريق و والم تمثمة في م صطمح صطمحات أخرى أو ما ي رادفيا من م   التصكيكأن  كممة ما ي لبح  
كوك  التسنيد ت ستعمل كم فردات لنفس الم صطمح وال تي ت شير إلى نفس المعنى، إلا  أن  م صطمح الص 

أصول وأحكام الشريعة الإسلبمية، فقد أصبح يتوافق مع الاستثمار الإسلبمي ال ذي ينسجم مع  بالخ صوص
كوك عرفا لدى أفراد الم جتمع ا لإسلبمي، أم ا م صطمح التوريق والتسنيد ت ستعمل في مجال م صطمح الص 

 (29، صفحة 2015)فتاح، لارتباطيا بالاستثمار التقميدي. التمويل التقميدي
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منيا وغير المضمونة الأصول المضمونة  تجميع وتصنيفعممية  وعمى أن  تم  تعريف التصكيك 
كوك وتحويميا إ الموجودات إلى أي تحويل  (30، صفحة 2015)فتاح،  ث م بيعيا لمم ستثمرين،لى ص 

يولة.  صكوك وطرحيا لمبيع، أي يت م الم جوء إلى التصكيك من أجل الح صول عمى س 

كوك الإسلبمية ىي نوع من أنواع أم ا  ساالص  ت ال تي ىي السندات الإسلبمية ال تي ت صدرىا الم ؤس 
كوك ت عتبر في حد   بحاجة لمتمويل، وىي م نتجات مالية قابمة لمتداول وتكون مضمونة بأصول، لأن  الص 

 (Geneviève, 2012, p. 74). ذاتيا أصولا مالية

كوك الإسلبمية ت مثل في تعريف آخر ليا  صا شائعة في ممكية وثائق م تساوية القيمة ت مثل حصالص 
الإسلبمية مع الالتزام بالضوابط الشرعية. شرعا، ت صدر  وفق صيغ التمويل  أو نشاط استثماري م باح

 (30، صفحة 2015)فتاح، 

ول.  كوك ىي أوراق مالية ذات قيم م تساوية ت مث ل حصص ممكية فردية في محفظة الأص  أي أن  الص 
(Mahi & Lebig, 2021, p. 154) 

كوك الإسلبمية ت مثل  إصدارا أو تداولا للؤوراق المالية الإسلبمية، فيي عبارة ي مكن نا القول أن  الص 
، وىي قابمة لمتداول وبيعيا في الأسواق المالية مع عن أدوات ممكية قصيرة الأجل ت ثبت حقا لصاحبيا

 داول.اعاة ضوابط التمر 

 أنواع الصكوك الإسلاميةثانيا: 

ول  ود الفعمي للؤصول قبل تصكيكيا، وى و ما يجعل ىذه الأص  يشترط نظام التمويل الإسلبمي الو ج 
يون، حيث  ع تتنو  تحتف  بقيمتيا عمى عكس المقامرات والم ضاربات ال تي تنتج عن عممية توريق الد 

كوك الإسلبمية في الفقو   فيما يمي نتطرق إلى أكثرىا انتشارا واستخداما.الإسلبمي إلى أنواع عديدة، الص 

كوك الإسلبمية حسب مجالات التوظيف  :الإسلامية حسب مجالات التوظيفصكوك ال -7 تنقسم الص 
كوك م صدرة بغرض الاستثمار. كوك م صدرة بغرض التمويل وص   إلى ص 

كوك كلب  تشمل الصكوك المصدرة بغرض التمويل: 7-7 كوك السمم، ص  كوك الإجارة، ص  من ص 
كوك الم زارعة. كوك الم رابحة وص   الاستصناع، ص 

 :كوك الإجارة  صكوك الإجارة والخدمات الم ؤجرة، تم  تعريفيا بأن يا   بالأعيان والمنافعتتعمق ص 
يا الغرض منسندات ذات قيمة م تساوية، ت مثل حصصا شائعة في ممكية أعيان أو منافع ذات دخل، 

كوك( قابمة  تحويل الأعيان والمنافع والخدمات ال تي يتعمق بيا عقد الإجارة إلى أوراق مالية )ص 
 (70، صفحة 2014)جلبل الدين، لمتداول في الأسواق الثانوية. 
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كوك الإجارة ىو  ول إنتاجية م عي نة ت ؤجر لمغير، وبالتااليدف من ص  لي يحصل الم ستأجر توفير أص 
كوك يمتمك ون ىذا الأصل  كوك إجارة، حيث أن  أصحاب الص  عمى ىذا الأصل من خلبل إصدار ص 

 م قابل تأجير الأصل. ويحصمون عمى عوائد

 :كوك السمم عمى أن يا  صكوك السمم وثائق م تساوية القيمة يت م  إصدارىا لتحصيل رأس مال ت عر ف ص 
كوك، وذلك بتقديم كامل قيمة السمعة الم تفق عمييا السمم، حيث ت صبح سمعة السم م ممموكة لحممة الص 
)م ستقبلب( حسب توقيت م عي ن وحسب م واصفات م عي نة يت م  الاتفاق حالا من أجل استلبميا آجلب 

عمييا م سبقا، حيث تجد الإشارة إلى أن  عممية تقديم التمويل كاملب ي ساعد الم نتج )القائم بالعمل( عمى 
 (74، صفحة 2014)جلبل الدين، توفير المال اللبزم لم زاولة العمميات الإنتاجية. 

كوك السمم عمى أن يا كما تم  الإشارة  كوك م تساوية في ممكية رأس مال السمم من أجل تمويل لص  ص 
كوك.  مث ل الربح الناتج العوائدعممية شراء سمع ت سم م في الم ستقبل وت باع لمع ملبء، حيث ي   عمى ىذه الص 

 (169، صفحة 2013)شوقي، 

 :كوك الاستصناع عمى أن يا وثائق )شيادات( م تساوي صكوك الاستصناع ة القيمة يت م ت عر ف ص 
المصنوعة ممكا  السمع، حيث ت صبح السمعة إنتاجتخداميا في الأموال لاس إصدارىا بيدف تعبئة

كوك.   (Berrekhchi, Radjef, & Kouadria, 2021, p. 395)لحممة الص 

كوك الاستصناع عمى أن يا  نتاج كما تم  الإشارة لص  وثائق ت صدر لاستخدام حصيمتيا في تصنيع وا 
كوك، وما ينتج من  كوك.  عوائد ي وزع عمى حممةسمعة ما ت صبح ممموكة من طرف حممة الص  ىذه الص 

 (169، صفحة 2013)شوقي، 

ون لمعين الم راد  ك وك الاستصناع ى و الصانع )البائع(، أم ا الم كتتب ون فييا ى م الم شتر  م صدر ص 
 (173-172، الصفحات 2016)براضية و جعفر، صنعو وحصيمة الاكتتاب ىي تكمفة العين المصنوع. 

ات أو آلات مطموبة وفق  كوك الاستصناع لجمع الأموال من أجل إنشاء أو صناعة م عد  ت طرح ص 
 م واصفات م عي نة بمبمغ يزيد عن تكمفة إنتاجيا.

 كوك الم رابحة عمى أن يا وثائق م تساوية القيمة، :صكوك المرابحة يت م إصدارىا من أجل  ت عر ف ص 
كوك.  ، 2014)جلبل الدين، شراء سمعة الم رابحة، حيث ت صبح سمعة الم رابحة ممموكة لحممة الص 

 (78صفحة 

كوك الم رابحة لتمويل عممية شراء سمع الم رابحة، حيث ي صبح الأصل محل العقد  يت م إصدار ص 
كوك، كوك أم ا مشتر الم نتجات ي مثل ئعي مثل البا ممكا لحاممي الص  الطرف الثاني الم شارك  مالك ىذه الص 
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 & ,Toualbia, Metarref)في العقد، أم ا نتيجة الاشتراك ت مثل تكمفة شراء السمع أو البضائع. 
Bahloul, 2020, p. 459) 

 كوك ال :صكوك المزارعة وثائق م تساوية القيمة، يت م إصدارىا لاستخدام حصيمة  م زارعةت مثل ص 
ول  كوك حصة في المحص  الاكتتاب فييا في تمويل مشروع عمى أساس الم زارعة، وي صبح لحممة الص 

ده العقد.   (339، صفحة 2022)لقوي و بورنان، وفق ما حد 

وك، الم زارعون ىم المكتتبون في عقد الم زارعة، أم ا حصيمة  صاحب الأرض )مالكيا( ي صدر ك  الص 
 الاكتتاب تتمثل في تكاليف الزراعة. 

وكا م تساوية القيمة من أجل تمويل التكاليف الزراعية عمى أساس  ك  ي صدر مالك الأرض الزراعية ص 
وك الزراعية في المحاصيل ال تي ك   تم  إنتاجيا حسب الاتفاق.  عقد الم زارعة، بحيث يتشارك حممة الص 

كوك الم ضاربة. : تشملالصكوك المصدرة بغرض الاستثمار 7-6 كوك الم شاركة وص   كلب من ص 

 كوك الم شاركة وثائق م تساوية القيمة يت م إصدارىا لاستخدام حصيمتيا   :صكوك المشاركة ت مث ل ص 
عقد من ع ق ود الم شاركة، حيث  في إقامة مشروع أو تطوير مشروع قائم أو تمويل نشاط عمى أساس

كوك  كوك في ح دود حصصيم، وت دار ص  ي صبح المشروع أو موجودات النشاط ممكا لحممة الص 
الم شاركة عمى أساس الشركة أو عمى أساس الم ضاربة أو عمى أساس الوكالة بالاستثمار. 

(Toualbia, Metarref, & Bahloul, 2020, p. 549) 

ركاء في عقد  وع م عي ن، أم ا الش  وك الم شاركة يتمثل في طالب الم شاركة في مشر  ك  الم صدر لص 
الم شاركة يتمثم ون في المكتتبين، وحصيمة الاكتتاب تتمثل في حصة الم كتتبين في رأس مال الشركة، 

ك وك موج ودات الشركة بغنميا وغرميا وذلك حس د آجالبحيث يممك حممة الص  ىذه  ب حصصيم، تتحد 
دة.  ك وك وفق آجال م حد   الص 

 سة الم صدرة بإدارة ىي أوراق مالية  اربة:صكوك المض ت عرض للبكتتاب عمى أساس قيام الم ؤس 
كوك أصحاب  االعمل عمى أساس الم ضاربة فت مثل عامل الم ضاربة )الم ستثمر(، ويمثل مالكو  الص 

 (66، صفحة 2015)فتاح، رأس المال. 

وثائق م شاركة ت مثل مشاريع أو أنشطة ت سي ر وت دار عمى أساس الم ضاربة  ةبر اضم  لا كو ك  ص   لثمت  
ك وك ى و الم ضارب، أم ا  ركاء أو غيرىم لإدارتيا، حيث أن  الم صدر ليذه الص  بتعيين م ضارب من الش 

كًوك الم كتتبون فييا ى م أرباب المال، وتتمثل حصيمة الاكتتاب في  رأس مال الم ضاربة، ويممك حممة الص 
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دات الم ضاربة والحصة الم تفق عمييا من الربح لأرباب المال ويتحمم ون الخسارة حالة وقوعيا.  موج 
 (175-174، الصفحات 2016)براضية و جعفر، 

كوك الم ضاربة إيجاد البديل الإسلبمي ل كوك إم ا اليدف من ص  سندات القرض، وتكون ىذه الص 
دة.   (226، صفحة 2012)أبو اليول، لآجال م عي نة طويمة نسبيا أو لغايات م حد 

كوك الإسلبمية حسب الجية ال تي ت صدرىا   :الجهة المصدرة حسب الإسلاميةصكوك ال -6 تنقسم الص 
كوك إلى  كوك ح كومية، ص  كوك الب نوك.ص   الشركات وص 

كومية، : صكوك حكومية 6-7 كوك ال تي ت صدرىا الجيات الح  ممة الص  كومية في ج  كوك الح  تتمث ل الص 
كوك في توفير السمع والخدمات العامة ، تمويل مشاريع البنية التحتية حيث ت ستخدم حصيمة ىذه الص 

وتوجيييا نحو إقامة  ليا في عممية تعبئة الم دخراتبالإضافة إلى استعما وأيضا استغلبل الموارد الطبيعية،
كوك تمويل العجز في الموازنة العامة، تشجيع الاستثمار، المشاريع،  حيث ت ركز الدولة عمى إصدار ص 

كوك القرض الحسن.  كوك الم شاركة الم تناقصة وص  كوك السمم، ص  كوك الاستصناع، ص  الإجارة، ص 
 (86، صفحة 2014)جلبل الدين، 

كومية تمك الوثائق ال تي ت صدرىا الجيات السيادية، ت ستخدم لأغراض السياسات  وك الح  ك  أي أن  الص 
ومية ك  وك ي ؤدي وظائف السندات الح  ك   (77، صفحة 2022)قندوز، . العامة لمبمد، وأن  ىذا النوع من الص 

سات تتمث ل  صكوك المؤسسات: 6-6 كوك ال تي ت صدرىا الم ؤس  سات في تمك الص  كوك الم ؤس  ص 
ول عمى التمويل لتغطية احتياجات رأس المال الثابت والعامل، حيث تتمث ل  الخاصة، من أجل الح ص 

كوك الم   كوك الم شاركة في الربح، ص  سات الخاصة عادة في ص  كوك ال تي ت صدرىا الم ؤس  ضاربة الص 
كوك الاستثمار.   (87، صفحة 2014)جلبل الدين، الم ضاربة الم طمقة والم قي دة وص 

سات تجارية،  سات ىي ال تي ت صدر من قطاع الأعمال، سواء كانت م ؤس  وك الم ؤس  ك  أي أن  ص 
وك لتموي ك  سات مالية، تيدف ىده الص  سات الناشئة والجديدة، تمويل صناعية، خدمية، أو م ؤس  ل الم ؤس 

وفة  وك المعر  ك  سات جميع أنواع الص  رة )م ول دة( لمدخل، حيث ي مكن أن ت صدر الم ؤس  ول م د  عممية اقتناء أص 
ك وك أنسب وأيسر  سة عمى اعتبار أن  بعض أنواع الص  حسب طبيعة الاستخدام وما يلبءم وضعية الم ؤس 

 (77، صفحة 2022)قندوز،  في الاستخدام.

كوك من أجل تمويل عممياتيا  صكوك البنوك: 6-3 ت صدر الب نوك الإسلبمية مجموعة من الص 
كوك  كوك الم ضاربة، ص  كوك ال تي ت صدرىا الب نوك الإسلبمية في ص  الاستثمارية، حيث تتمث ل الص 
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كوك السمم كوك الإجارة، ص  كوك الم تاجرة في الم شاركة، ص  كوك الم رابحة وص  كوك الاستصناع، ص  ، ص 
 (87، صفحة 2014)جلبل الدين، السمع والأوراق المالية. 

وك الب ن وك تمك  ك  وك ال تي ت صدرىا أي أن  ص  ك  سات المالية لمع ملبءالص  ، من أجل دفع المبالغ الم ؤس 
 و لتحويل المبالغ المالية من حساب الدافع إلى حساب المدفوع لو.المالية لحامميا، أ

 المبحث الثالث: التمويل الجماعي في الجزائر
التمويل الجماعي في أصمو أداة تمويمية ليست بالجديدة في حد  ذاتيا فقد نص عمييا التمويل ي عد 

الحسن، المشاركة وغيرىا(،  الإسلبمي من خلبل أدوات التمويل الجماعي الإسلبمي ) اليبات، القرض
ن ما الجديد فييا ىو استخدام الأنظمة المعموماتية الحديثة وشبكات الانترنت من خلبل تطوير مبادئ  وا 

م التكنولوجي من أجل مواكبة  وآلية عمميا القديمة إلى تطبيقيا عبر منصات إلكترونية تعمل وفق التقد 
 التطو ر. 

ىية التمويل الجماعي كأداة تمويمية م بتكرة تسمح بالتواصل في ىذا المبحث سيت م التطرق لما
عاصرة ليذه الأداة الم باشر بين أصحاب الأفكار الإبداعية والم ستثمرين، بالإضافة إلى تبيين التطبيقات الم  

 تمثمة في منصات التمويل الجماعي في الجزائر.التمويمية والم  

 المطمب الأوّل: ماهية التمويل الجماعي
إطار التعريف بماىية التمويل الجماعي، تم  التطرق لكل  من تعريف التمويل الجماعي، أىميتو، في 

 وكذا مزايا ومخاطر ىذه العممية التمويمية. 

 الفرع الأوّل: تعريف التمويل الجماعي

ترجمة لمم صطمح  أو ما ي سمى بالتمويل التشاركي التمويل الجماعييأتي مفيوم 
(Crowdfundingال ذي ) ( يتركب من كممتين، الكممة الأولىCrowd وتعني )ميور ، أم ا حشد أو ج 

ويا إلى جمع الأموال من بمعنى أن  ىذا الم صطمح ي شير ل غ تمويل( تعني Fundingالكممة الثانية )
ميور، إلى أن  التمويل الجماعي لا  حيث تجدر الإشارة (236، صفحة 2022)خمفاوي و أيت محمد،  الج 

مي ور، ومن ثم  وع م عي ن يت م اختياره من طرف الج  د طريقة لتمويل مشر  يخضع لأي تعريف قان وني، بل يٌحد 
 (Dominique, 2017, p. 25)الم شاركة الم باشرة مع الم ستثمرين. 

عي لوصف ىذا المصدر الجديد من التمويل الم تأتي من عممية تم  استخدام م صطمح التمويل الجما
ميور، باعتباره  م قارنة بط رق التمويل التقميدية.  بديمةتمويل  آليةاستقطاب الم ستثمرين أي حشد الج 

(Derradj & Mekki, 2022, p. 436) 
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بجمع مبالغ مالية ) أحيانا تكون مبالغ شاريع، تسمح ي مثل التمويل الجماعي آلية تمويل لمم
ا( من عدد كبير من الأشخاص، بحيث يوفر ىذا النيج أساليب وأدوات لم   عاممة مالية تقوم منخفضة جد 

ن من عي  مغ م  جتمع لاستثمار مبفئات الم   رصة لكل  تيح الف  ، كما ي  عمى إلغاء الوساطة مع الجيات التقميدية
ذا أضيف إلى استثمارات الأعضاء الآخرين فإن و يوفر التمويل الكافي المال ميما كانت  قيمتو، وا 

لممشروع، وخلبفا لمنظام المصرفي التقميدي فإن  التمويل الجماعي لا ييدف إلى تحقيق الربح من 
، 2020)بممعما، الاستثمار فقط، بل ييدف أيضا إلى مساعدة ودعم صاحب المشروع لتنفيذ فكرتو. 

 (4صفحة 

ظاىرة جديدة ت عطي الأفراد )الجميور( في تعريف آخر، ي مكن نا تعريف التمويل الجماعي عمى أن و 
(Crowd  ف )2019)شياد، الكترونية ومواقع الانترنت.  رص تمويل مشاريعيم وأعماليم عبر منصات ،

 (239صفحة 

جمع الموارد المالية لعدد كبير من الأفراد عممية  وتم ت الإشارة إلى التمويل الجماعي عمى أن   أيضا
وتقديم التمويل اللبزم والمطموب لتنفيذ مشروع م عي ن وىذا عن طريق منصات التمويل من أجل توفير 

 (267، صفحة 2022)جباري، الجماعي الم تواجدة عبر مواقع شبكات الانترنت. 

آلية م بتكرة لتمويل م ختمف المشاريع عن طريق عممية في تعريف آخر لمتمويل الجماعي تم  اعتباره 
، صفحة 2018)عمران و قريد، من الجميور.  جمع الأموال ولو بمبالغ صغيرة من طرف عدد كبير

294) 

من أشكال التمويل ال ذي يتجو  شكلطرحو، ي مكن نا القول أن  التمويل الجماعي ىو  بناءا عمى ما تم  
( من أجل الح صول عمى التمويل أصحاب العجزأصحاب الأفكار والمشاريع الريادية )إليو العديد من 

زم لمشاريعيم، من خلبل طرح وعرض فكرتيم عمى مجموعة من الأشخاص )أصحاب الفائض أي  اللب 
ين( من خلبل مواقع الكترونية عمى شبكة الانترنت والم تمثمة في منصات التمويل الجماعي وذلك الم مول

دة،  فيقوم الأشخاص المعجبون بالفكرة المعروضة بتمويميا أو شرائيا أو الاستثمار  خلبل فترة زمنية م حد 
(، وبالتالي Startupsالمشروع )فييا أو التبرع ليا، إلى أن يتم جمع المبمغ المطموب لمبدء في عممية تنفيذ 

نجد أن  م ختمف الم مارسات الم تعمقة بالتطبيقات الم عاصرة لمتمويل الجماعي قد تجعل من ىذا التمويل 
اللبزم لمبدء في تنفيذ أفكارىم  خيار م يم أو بديل ي تيح الف رصة لمكثير من أصحاب المشاريع بتوفير التمويل

 في ميدان العمل. 
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 ني: أهمية التمويل الجماعيع الثاالفر 

بما أن التمويل الجماعي ىو عممية يقوم فييا الأفراد بتقديم مبالغ مالية من أجل تمويل م ختمف 
المشاريع سواء كانت استثمارية أو تجارية أو م ختمف المشاريع الأخرى، وبالتالي ي عتبر مصدرا من 

ح صول عمى م تطمباتيم من فكار من أجل المصادر التمويل ال تي يمجأ إلييا الكثير من أصحاب الأ
 التمويل.

 أوّلا: أهمية التمويل الجماعي بصفة عامة

ىناك العديد من النقاط الم يم ة ال تي ت ساىم بيا منصات التمويل الجماعي بصفة عامة نذكر منيا: 
 (239، صفحة 2022)خمفاوي و أيت محمد، 

 مويل لم ختمف المشاريع والمجالات؛توفير الت 
 مول البديمة لمتمويل من خلبل إيجاد قنوات أخرى للبستثمار؛  تقديم الح 
  معرفة مدى رغبة المستيمك في ذلك المنتوج، وبالتالي توفير تكاليف دراسة الجدوى الاقتصادية وربح

يد؛  الوقت والج 
 الو صول الم باشر إلى الم ستيمك وتيسير ط رق الدفع؛ 
 يولة طرح الأفكار الإبداعية من أجل تمويميا؛ا  لو صول الم باشر لمم مولين، وس 
 .دة لتمويل المشاريع الاستثمارية غير الربحية  وجود قنوات م تعد 

 ثانيا: أهمية التمويل الجماعي بالنسبة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة

سات الناشئة واتتمث ل  النقاط  فيلصغيرة جدا بصفة خاصة أىمية التمويل الجماعي بالنسبة لمم ؤس 
 (Kennedy, 2023) التالية:

 ( بديل من البدائل التمويميةAccess to nontraditional funding:)   ت مثل منصات
التمويل الجماعي مصدرا من مصادر التمويل البديمة لأساليب التمويل التقميدي وبالتالي يتمكن رواد 

سات الناشئة والصغيرةالأ توسطة من الح صول عمى م تطمباتيم من والم    عمال وأصحاب الم ؤس 
، التمويل خارج نطاق التمويل التقميدي وت مكنيم من تجنب م ختمف التعقيدات والإجراءات البيروقراطية

 .لممشاريع الصغيرة والمتوسطة سد الفجوة التمويميةالأمر ال ذي ي ساىم في 
  وسهمة لجمع الأموالأداة فعالة (Sites are often user-friendly تتميز ىذه المواقع :)

يولة الو صول إلييا واستخداميا باعتبارىا حمقة وسط بين أصحاب الأفكار الإبداعية والم مولين،  بس 
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قناع الداعمين لممشروع الم قترح ، بحيث ت ساعد وسائل الإعلبم وتقديم الحوافز والم كافآت عمى جذب وا 
 دعم الابتكار.وبالتالي 

 ( خمق الثقةA built-in brain trust:)  تعمل ىذه المنصات عمى خمق الثقة بين الزبائن
)العملبء( وأصحاب المشاريع من خلبل منحيم فرصة مشاركتيم ردود الأفعال والأفكار وحت ى 

ي ت مثل حمقة شكاواىم ال تي ت طرح عمى مستوى المنصة وبالتالي أصبحت منصات التمويل الجماع
 اتصال م ستمرة فيما بينيم.

 التسويق من خلال الصفحات الإعلامية (Added marketing and media exposure:) 
حفية وزاد التركيز أكثر فكم   يرة منصة التمويل الجماعي زادت احتمالية التغطية الص  ما زادت شعبية وش 

ء الداعمين وتكوين علبمة تجارية خاصة عمى الحممة الإعلبمية وبالتالي جذب الكثير من العملب
 بالمشروع.

 عبر المنصات التمويل الجماعي ومخاطر مزاياالفرع الثالث: 

ممة من المزايا والمخاطر مثمو كمثل القنوات التمويمية الأخرى،  ي مكن يتمي ز التمويل الجماعي بج 
 إيجازىا وفق النقاط التالية:

 منصات الرقميةأوّلا: مزايا التمويل الجماعي عبر ال

ميا التمويل الجماعي عبر المنصات الرقمية وال تي  ىناك العديد من الم مي زات والإيجابيات ال تي ي قد 
 ت فيد الأطراف ذات المصمحة بيذه الم عاملبت، نذكر منيا: 

  سات الصغيرة والم توسط ف رصة تمويمية بديمةي عتبر التمويل الجماعي عبر المنصات الرقمية ة لمم ؤس 
ول عمى التمويل  عوبات في الح ص  سات الناشئة وال تي ت واجو ص  عبر القنوات المالية خاصة الم ؤس 

 رصة لأي شخص ي ريد الاستثمار؛التقميدية، أي منح الف  
  ول عمى عوائد استثمارية، من خلبل استثمار توفير الكثير من الخيارات لمم ستثمر الراغب في الح ص 

وع ال ذي ي ريد؛في المشأي مبمغ ي ريد و   ر 
  وق من خلبل اختبار وق، أي اختبار الس  ول عمى معم ومات م سبقة حول وضعية الس  ي ولة الح ص  س 

حجم الإقبال الم توقع عمى الم نتج قبل عرضو، وذلك من خلبل عدد الم مولين الراغبين في تمويل ىذا 
وع، م ستوى التفاعل مع ال وضة ونوعية التعميقالمشر   ات؛فكرة المعر 

  استفادة الم ستثمر من نصائح الم شاركين في الم ناقشات حول طريقة تحسين وتعديل م نتجو أو خدمتو
مة بشكل أفضل،  وذلك من خلبل إمكانية رسم تقديرات مبدئية حول حجم الإنتاج الأولي، الم قد 

 وبالتالي تقميص درجة الم خاطرة؛
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 وع أو الفكت عد  المنصة أداة تسويقية من خلبل الترويج لم  رة وجذب وسائل الإعلبم والع ملبء؛مشر 
  وق تنافسية،  تربط عممية التمويل الجماعي عبر المنصات الرقمية مصادر التمويل الم ختمفة مع س 

 ال ذي ي ؤثر إيجابا عمى الاقتصاد؛الأمر 
 في  الم ساىمة في تعزيز وتقوية الن مو الاقتصادي وتحقيق التنمية الاجتماعية من خلبل الرفع

 يمة الم ضافة وتوفير مناصب العمل؛الإنتاجية والق درة التنافسية، خمق الق
  مكانية تحقيق عوائد  سيمة وسريعة في جمع الأموال وغير م كم فةي عتبر التمويل الجماعي طريقة وا 

 عالية؛
 (66 ، صفحة2021)وقنوني و عمارة،  تنويع المحاف  الاستثمارية؛ 
  عمى الانتشار عبر شبكات التواصل الاجتماعي وبالتالي جمب اىتمام الكثير من الم مولين، والتعر ف

وق. وع وق درتو عمى الم نافسة في الس   بعض الأفكار ال تي من شأنيا زيادة ق و ة المشر 
 سات الناشئة والصغيرة وا لم توسطة الم ساىمة في الانتعاش الاقتصادي من خلبل تمويل الم ؤس 

 (04، صفحة 2020)بممعما، لمن مو الاقتصادي.  باعتبارىا م حركا رئيسيا

 ثانيا: مخاطر التمويل الجماعي عبر المنصات الرقمية

عمى الرغم من تمي ز عممية التمويل الجماعي بالكثير من الم مي زات الإيجابية إلا  أن و ي عاني من 
سمبيات والمخاطر ال تي ي مكن أن تعترض عممية جمع الأموال وال تي ت ؤثر بالسمب سواء عمى بعض ال

 الأطراف المانحة لمتمويل أو الأطراف الم ستفيدة من المنصة.

 المعم ومات أو ن قص المعم ومات أو عدم توفر  لعدم تماثلنتيجة  والإفصاح الشفافية مخاطر
بية تلبعب أو فساد.الضمانات الم تعمقة بطبيعة الم ست م ا أن تك ون ى ناك ش   فيدين أو الم مولين، وا 

 في بعض الحالات، فإذا لم يت م جمع المبمغ المطم وب  استرجاع أمواليمالم ستثمرين عمى  قُدرة عدم
زئية لأصحابيا ولكن في بعض الأحيان   تتحايللمتمويل من المفترض قيام المنصة بإرجاع المبالغ الج 

عمى تمك الأموال وتستخدميا في تمويل مشاريع أخرى غير ال تي  بالاستيلبءوتق وم بعض المنصات 
 يرغب الم ستثمر في تمويميا.

 الكشف نتيجة لم خاطرة صاحب المشروع بفكرتو من خلبل  الفكرية الممكية حُقُوق  حماية مخاطر
، وقد يتعرض استقرارا ماديا مكانية سرقتيا وتطويرىا من قبل م ستثمرين أكثر، وبالتالي إالم بكر لمفكرة

ول عمى التمويلمع الم نتجين ذوي الف   لمم نافسة غير العادلة )سعودي و حماني، . رص الأفضل لمح ص 
 (77، صفحة 2020

  تيديدات الاختراقمن خلبل  والاتصال بالانترنت والهُجوم الالكترُونيمخاطر أمن المعمُومات ،
 لبعب بالأنظمة المالية الالكترونية، إمكانية تمف وضياع البيانات.الت
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 سات الناشئة. وانييار عمل المنصات فشل مخاطر  والإقراض الافتراضي وفشل الم ؤس 
 عدم توفر المعم ومات انعدام الاتصال الم باشر بين الم قترض والم قرضبسبب  والتحايل الغش ،

مة.اللبزمة عن الم قترض، الافتقار لآل  يات التحقق من المعم ومات الم قد 
  .(67، صفحة 2021)وقنوني و عمارة، قم ة خبرة الم ستثمر وعدم بذلو لمعناية الواجبة 
  استيلبك وقت أكثر من اللبزم لجمع التمويل، وفي بعض الحالات تفشل المنصة في جمع المبمغ

 المطم وب من التمويل.
 بممعما، ت م الإفصاح عن المخاطر إلا  إذا أصبح الم قرض أو الم ستثمر ع ضوا في المنصة. لا ي(

 (04، صفحة 2020

 المطمب الثاني: منصات التمويل الجماعي
سات الصغيرة والم توسطة وكذا الناشئة، في ي ت عتبر منصات التمويل الجماعي آلية لتمويل الم ؤس 

، فيما يمي سيت م التطرق لمفيوم منصات التمويل الجماعي، الأطراف ت عد  بديلب لمط رق التقميدية في التمويل
 ذات المصمحة والم شاركة في ىذه المنصة وكذا م ختمف أنواع ىذه المنصات.

 والأطراف الفاعمة في المنصة منصات التمويل الجماعي مفهومالفرع الأوّل: 

 بالتمويل الجماعي أو ما ي سمى بالتمويل التشاركي أو التساىميالتعاريف الخاصة ىناك العديد من 
وأن  عممية التمويل الجماعي يشترك فييا ، عمى اعتبار أن  ىذه العممية تت م عمى م ستوى منصات رقمية

تمويل العديد من الأطراف الفاعمة ذات الصمة بيذه العممية باعتبارىا مصدر تمويميا بديلب لمصادر ال
سات الصغيرة والم توسطة والناشئة.  التقميدية والم وجية لأصحاب الأفكار الجديدة والإبداعية والم ؤس 

 أوّلا: تعريف منصة التمويل الجماعي

تت م عمميات التمويل الجماعي عبر ما ي سمى بمنصات التمويل الجماعي، وال تي تتمثل في مواقع 
ميور الكبير، إلكترونية عمى شبكة الانترنت، وال ت ي ت وفر ليم واجية لعرض م ختمف الأفكار عمى الج 

ميور في دعم ىذه الأفكار من خلبل  دة من أجل الح صول عمى م وافقة الج  وتسويقيا بط رق إعلبمية م تعد 
 (239، صفحة 2022)خمفاوي و أيت محمد، تقديم التمويل اللبزم ليا. 

لإشارة إلى تعريف منصات التمويل الجماعي أيضا عمى أن يا تقنية مالية حديثة لدعم الأفكار تم ت ا
والمشاريع الناشئة من خلبل منصات خاصة عمى شبكة الانترنت من أجل توفير الم تطمبات المالية 

زمة لأصحاب ىذه المشاريع والأفكار الإبداعية من خلبل جمع المبالغ المالية الخاصة ب حممتيم. اللب 
 (45، صفحة 2023)زعيمي و بن مالك، 
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غير ت ساعد منصات الدفع الرقمية عمى خمق بيئة تتكامل فييا الأنظمة، بحيث أصبح نظام الدفع 
وق  مركزي وغير تقميدي،  (Richard & Berthe, 2017, p. 5). وبالتالي تغيير ديناميكية الس 

، بحيث ت وفر ليم الم مولينو بين أصحاب المشاريع  كوسيطتعمل منصة التمويل الجماعي 
ميا ىذه المنصة الرقمية.   ,Dabah & Benbraika)الإمكانيات والاستفادة من بعض الخدمات ال تي ت قد 

2021, p. 365) 

طريقة لمتمويل التعريفات المذكورة ي مكن نا القول أن  منصات التمويل الجماعي ىي  بالاعتماد عمى
الافتراضي ال تي ت ساىم في جمع الأموال في أغمب الأحيان بمبالغ صغيرة من م ستخدمي الانترنت من 
أجل دعم مشروع فني أو ريادي، وأن  ىذا الدعم الم ستخدم في جمع التبرعات ىو موقع عمى شبكة 

، بحيث أن  المنصة الرقمية ىي لانترنت وال ذي ي سمى بالمنصة دون م ساعدة الوسطاء الماليين التقميديينا
 .ذات المصمحة بعممية التمويل الجماعيال تي ت ؤدي دور الوسيط بين م ختمف الأطراف 

 : الأطراف ذات المصمحة في عممية التمويل عبر منصات التمويل الجماعيثانيا

مويل الجماعي ىو عممية تمويل جماعية وتعاونية تجمع بين الم ستثمرين وأصحاب بما أن  الت
 المشاريع من خلبل منصة رقمية، فيي تضم العديد من الأطراف ذات المصمحة.

يتمث ل الأطراف ال ذين يق ومون بمنح التمويل في الم ستثمرين أو  :(Crowedfunders) الممولون  -7
سات تابعة لمقطاع الم تبرعين أو الداعمين، بح سات سواء كانت م ؤس  يث ي مكن أن يكونوا إم ا أفرادا أو م ؤس 

سات تابعة لمقطاع الخاص.  العام أو م ؤس 

يتمث ل الم ستثمرون في الأطراف ال ذين يسعون  :(Investors) )المستفيدون( المستثمرون  -6
أو عمل خيري، بحيث تشمل فئة لمح صول عمى الأموال إم ا لشركة أو م نتج أو مشروع أو م بادرة 

سات  كومية أو م ؤس  سات صغيرة أو م نظمات ح  الم ستثمرين مجموعة واسعة من الأطراف سواء كانوا م ؤس 
 (63، صفحة 2021)وقنوني و عمارة،  ناشئة أو أفراد وغيرىم.

ي قصد  بيا منصات التمويل  :(Platforms / Intermediaries) )الوسطاء( المنصات الرقمية-3
الجماعي وال تي تكون عبر الانترنت )منصة رقمية( تربط بين الممولين والم تبرعين من جية وتربط بين 
الم ستفيدين والم ستثمرين من جية أخرى، قد تفرض ىذه المنصات عمولات عمى الم شاركة وقد تفرض 

نصات العديد من الخدمات، مثل خدمات العناية المالية الواجبة فائدة عمى الأرباح، يمكن أن ت وفر ىذه الم
(Financial due diligence.والتعاقد وغيرىا ) 
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ي مكن لكل  من المنصات والمستثمرين والممولين الاستفادة من بعض  :المدققون ومقدمو الخدمات -2
عدم توفر بعض الخدمات تمجأ  الخدمات مثل الاعتماد عمى م قد مي الخدمات لتقييم المشاريع، وفي حالة

المنصة إلى شرائيا مثل شراء خدمات العناية المالية الواجبة أو الاستعانة بمصادر خارجية لتقييم النتائج 
 (54، صفحة 2020)سعودي و حماني، الاجتماعية والبيئية أو خدمات الدفع الالكتروني. 

دارة حملبت التمويل الجماعي، : الجهات الراعية -2 قد يحصل الم ستفيدون عمى الدعم في تصميم وا 
، بحيث ت ؤدي الجيات الراعية دور بحيث يكون تقديم مثل ىذه الخدمات أم ا مجانا أو عمى أساس تجاري 

 & Dabah)رية،وظيفة الدعم ليذه المنصات مثل الب نوك، شركات التأمين والشركات الاستشا
Benbraika, 2021, p. 365) الم والي ي مخص العلبقة بين الأطراف ذات المصمحة بعممية  الشكل

 التمويل الجماعي عبر المنصات الرقمية، وذلك وفق التالي.

 الأطراف الرئيسية الفاعمة في عممية التمويل الجماعي (:30الشكل رقم )

 
الحاجة إلى التمويل الجماعي كآلية زكرياء دمدوم، وليد مرغني، لطيفة بكوش، عتماد عمى : من إعداد الباحثة بالاالمصدر

، جامعة بشار، الجزائر، 03د ، العد07، حوليات جامعة بشار في العموم الاقتصادية، المجمد لدعم المؤسسات الناشئة
 .441، ص 2020

الأطراف الم شاركة وذات الصمة بعممية مية التمويل الجماعي تشمل العديد من منا القول أن  عي مكن  
ول لممبمغ المطم وب يستفيد الممولون جمع الأموال ، في حالة نجاح الحممة الترويجية لممشروع والو ص 

والمستثمرون من الأرباح ال تي ي حققيا المشروع، ويستفيد كلب من الوسيط وال ذي يتمثل في المنصة الرقمية، 
مو الخدمات والجيات الر   اعية من الع مولات.م قد 
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 الفرع الثاني: آلية التمويل الجماعي عبر المنصات

ة مراحل،  سات الصغيرة والم توسطة عبر المنصات الرقمية بعد  تمر آلية التمويل الجماعي لمم ؤس 
 (59-58، الصفحات 2020)سعودي و حماني،  ي مكن توضيحيا وفق النقاط التالية:

 أوّلا: إعداد المشروع الأولي

تتمث ل عممية إعداد المشروع الأولي من خلبل إعداد خ طة لم حتوى المشروع وعرضيا بأفضل الط رق 
من أجل جمب الم ؤيدين لمفكرة، يجب أن ت غطي الخ طة بعض النقاط الأساسية والم تمثمة في اليدف من 

وع، وع، أىميتو، كفاءة صاحب المشر   قيمة المبمغ المطم وب، العائد الم توقع تحصيمو، وغيرىا. ىذا المشر 

 يع من طرف منصات التمويل الجماعيالاختيار الأولي لممشار ثانيا: 

وضة من طرف القائمين عمى إدارة المنصات الرقمية، وذلك  يكون الاختيار الأولي لممشاريع المعر 
لي والمبدئي لممشاريع الطالبة ل ول عمى التمويل من خلبل من خلبل الاختيار الأو  متمويل والم ؤىمة لمح ص 

ممة من المعايير الم حد   ة من دىذه المنصات عمى م ستوى شبكة الانترنت، حيث تعتمد في ذلك عمى ج 
 طرف ىذه المنصات.

 مؤهمة عبر منصات التمويل الجماعيعرض معمومات وحيثيات المشاريع الثالثا: 

ممة المشاريع الم ؤىمة بشكل تتمث ل ىذه المرحمة في عرض كل  الم عم ومات والتفاصيل ال تي تتعم ق بج 
مي ور إمكانية  لي عمى الموقع الالكتروني الخاص بالمنصات، ت عد  ىذه المرحمة مرحمة أساسية ت تيح لمج  أو 

مي ور بالم شاركة في القرارات ال وضة وبالتالي منح الف رصة لمج  تمويمية إبداء الرأي حول ىذه المشاريع المعر 
 والاستثمارية لممشاريع الم راد تمويميا.

 جمع الأموال اللازمة لتمويل المشاريع رابعا: 

تتمث ل ىذه المرحمة في قيام المنصات الرقمية بعممية جمع الأموال اللبزمة لتمويل المشاريع الم ؤىمة، 
مي ور بتقديم م ساىماتيم ا لمالية لتمويل المشاريع، وفي وذلك من خلبل إتاحة الف رصة لعدد كبير من الج 

وع ت مغى ىذه العممية وت عاد الأموال إلى أصحابيا.   حالة عدم اكتمال عممية جمع المبالغ اللبزمة لأي مشر 
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 خامسا: تنفيذ المشاريع

وع من المشاريع  بعد النجاح في عممية جمع المبالغ المالية اللبزمة والمطم وبة لتمويل أي مشر 
  ول عمى التمويل عبر المنصات الرقمية، تأتي مرحمة تنفيذ المشاريع عمى أرض الواقعالم ؤىمة لمح ص  

وذلك من خلبل تقديم المبالغ ال تي تم  جمعيا لأصحاب المشاريع، وذلك م قابل علبوات تتحصل عمييا 
 إدارة العمميات الم رتبطة بتمويل ىذه المشاريع.

 ةالماليتسديد القروض وعوائد الأوراق سادسا: 

ت عتبر مرحمة تسديد الق روض والعوائد آخر مرحمة ضمن مراحل آلية عمل منصات التمويل 
وض الم ستحقة عمى أسحاب  سات الصغيرة والم توسطة، وذلك من خلبل تسديد أقساط الق ر  الجماعي لمم ؤس 

ول عم وط ال تي تم  الاتفاق عمييا م سبقا في إطار الح ص  ر   ى التمويل اللبزم.المشاريع بما يتوافق مع الش 

الشكل الم والي ي مخص آلية عمل منصات التمويل الجماعي، بحيث تحظى ىذه المنصات بالعديد 
ول إلى تغطية أكبر عدد م مكن من المشاريع  من التحسينات والابتكارات في آلية عمميا، من أجل الو ص 

 الطالبة لمتمويل.

 يآلية عمل منصات التمويل الجماع (:31الشكل رقم )

 
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

Sentot Imam Wahjono, Islamic Crowdfunding :Alternative Funding Solution, Paper 

presented at 1st World Islamic Social Science Congress (WISSC 2015), Putrajaya, Malaysia, 

1-2 December 201, P 09. 
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سات الصغيرة والم توسطة منصات التمويل الجماعي إذن تتضح آلية عمل  كمصدر لتمويل الم ؤس 
سات الناشئة  قيام أصحاب الأفكار والمشاريع الريادية بطرح وعرض أفكارىم عمى من خلبل وحت ى الم ؤس 

من خلبل إطلبق حممة ترويجية ( الم حتمم ون من م قاولين أو م ستثمرين مجموعة من الأشخاص )الممولون 
عن طريق مواقع الكترونية عمى شبكة الانترنت والم تمثمة في منصات التمويل الجماعي خلبل وعيم لمشر  

وضة بتمويميا  دة، فيق وم الأشخاص المعجب ون بالفكرة المعر  شرائيا أو الاستثمار عن طريق فترة زمنية م حد 
مطم وب والبدء في عممية تنفيذ إلى أن يت م جمع المبمغ الأو عن طريق الإقراض ليا فييا أو التبرع ليا، 

وع.  المشر 

 : أنواع منصات التمويل الجماعيالثالثالفرع 

ة أشكال، ي مكن نا  وفقا لمتطبيقات الم عاصرة لمتمويل الجماعي كآلية لجمع الأموال وتقديميا في عد 
واقع الانترنت تقسيم التمويل الجماعي إلى أربع أنواع رئيسية، حيث ساىمت نماذج التمويل البديمة عمى م

سات الناشئة، الصغيرة والمتوسطة والمشاريع الريادية في  من تسييل عممية تمويل الأعمال التجارية لمم ؤس 
قطاعات م ختمفة من خلبل ما ي سمى بمنصات التمويل الجماعي، كل  نوع من المنصات يختص في 

 ساس الغرض من تأسيسيا وىي: تمويل مجالات م عي نة،  ي مكن نا تقديم أنواع ىذه المنصات عمى أ

 Donations-Based) أوّلا: منصات التمويل الجماعي القائمة عمى جمع التبرعات

Crowdfunding) 

قابل، عادة سة( مبالغ نقدية دون انتظار أي م  ؤس  م جمع الأموال من خلبل إعطاء الشخص )الم  يت  
، أي قائمة عمى أساس يم تحفيز اجتماعييدم الجمعيات، حيث أن  المتبرعون لمولون في ىذه الحالة ىالم  

، أم ا المجالات ال تي يت م تمويميا من طرف ىذه المنصات التعميم والب حوث، الصدقة (اليبات) العطاء
سات الاجتماعية.   (Wahjono, 2015, p. 2)والعمل الخيري والم ؤس 

الة جمع التبرعات واليبات من خلبل تشجيع الأفراد عمى التبرع إذن يت م التمويل الجماعي في ح
 ,Usha)وجمع الأموال لممشاريع من طرف الم نظمات الخيرية أي غير الربحية دون انتظار عائد مالي. 

2013, p. 51) 
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 Reward Based) ثانيا: منصات التمويل الجماعي القائمة عمى نظام المكافآت

Crowdfunding) 

قابل المكافآت واليدايا، بعد نجاح ساىمة م  جمع الأموال في شكل م   يت م من خلبل ىذه المنصات
، أم ا مولينعممية تمويل المشروع يقوم صاحب المشروع بتقديم مجموعة من المكافآت لممتبرعين أي الم  

تمثل في الفن والم وسيقى، التصميم، التكنولوجيا المجالات ال تي يت م تمويميا من طرف ىذه المنصات ت
سات الاجتماعية.   (Iggi H & Dien L, 2016, p. 2)والم ؤس 

ي عتبر ىذا النوع من المنصات أسموب م ميز لمبدء في الأعمال الريادية الم بتكرة، فيو أكثر أشكال 
إتاحة الف رصة للؤفراد لمم ساىمة والم شاركة في الح صول عمى عوائد  التمويل الجماعي شعبية من خلبل

 (268، صفحة 2022)جباري، مالية. 

ة أشكال  إذن ي مكن نا القول أن  ىذا النموذج قائم عمى الم كافأة حيث ي مكن أن تأخذ الم كافأة عد 
 عينية، معنوية أو بسيطة.

 Peer To Peer Lending) النظراء صات التمويل الجماعي القائمة عمى نظام إقراضثالثا: من

Crowdfunding) 

روض الممنوحة لأصحاب المشاريع المقبولة ببعض الخصائص ال تي تميزىا عن القروض ز الق  تتمي  
يرادات أو التقميدية، بحيث لا يبدأ أصحاب المشاريع في التسديد إلا  إذا بدأت المشاريع في تحقيق الإ

، أم ا المجالات ال تي يت م تمويميا من طرف ىذه المنصات: البناء، العقارات، الاستثمارات الأرباح الكافية
 (295، صفحة 2018)عمران و قريد، في مجال الإنتاج والزراعة والخدمات. 

الجماعي مبني عمى مبدأ الإقراض التجاري من خلبل  إذن ي مكن نا القول أن  ىذا النموذج من التمويل
 دعم صاحب المشروع من قبل الم قرض بحيث ينتظر الم قرض الح صول عمى فائدة.

-Equity) رابعا: منصات التمويل الجماعي القائمة عمى المشاركة في الممكية أي نظام الأسهم

Based Crowdfunding) 

من رأس المال في المشروع، عمى أساس تناسبي يحصل الممولون عمى تعويض في شكل حصة 
، أم ا المجالات ال تي يت م تمويميا من طرف ىذه المنصات: التكنولوجيا، التمويل، في شكل أسيم عادية

 (256)ملبك و بوخاري، صفحة الانترنت والتجارة الالكترونية. 

ائم عمى أساس الاستثمار، سواء كان الاستثمار قائم أو في طور ي مكن نا القول أن  ىذا النموذج ق
الإنجاز، بحيث يقوم الم ستثمرون بشراء أسيم المشاريع الم قترحة عمى م ستوى المنصة من أجل الد خول 
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ركاء وم ساىمين في ىذه المشاريع الم مولة، حيث تجدر الإشارة إلى أن  منصات التمويل الجماعي  كش 
قوق الممكية( المبنية وفق نظام الأسيم م وجية بالدرجة الأولى إلى تمويل القائمة عمى أ ساس الاستثمار )ح 

سات الصغيرة والمتوسطة والأعمال الناشئة.  )جباري، التمويل الجماعي بديل فعال لتمويل الشركات الم ؤس 
 (268، صفحة 2022(، 2021-2015الناشئة: دراسة تحميمية لمتجربة الفرنسية )

 المطمب الثالث: آلية التمويل الجماعي كنموذج تمويمي مستحدث في الجزائر 
من أصعب العراقيل ال تي تواجو المؤسسات الناشئة، الصغيرة والمتوسطة م شكل الح صول عمى 

زم لتوسيع نشاطيا وتقوية وزنيا في م حيط الأعمال خاصة في ظل  الق وة التنافسية ومحدودية التمويل اللب 
سات لمتمويل الخارجي، وبالتالي ضرورة البحث عن بدائل تمويمية تتوافق و  لجوء ىذا النوع من الم ؤس 

( ال ذي ي عتبر آلية فعالة Crowdfunding) التمويل الجماعيالإمكانيات المتاحة لدييا، من بينيا نجد 
سات الصغيرة والمتوسطة، حيث تج در الإشارة إلى أن  الجزائر كغيرىا من الدول الأخرى لتمويل الم ؤس 

( عمى ىذا النوع من مصادر التمويل 2020سمطت الضوء في الآونة الأخيرة ) الثلبثي الأخير من سنة 
باعتباره أداة م بتكرة وم ستحدثة يسمح بتجميع الأموال لفائدة المشاريع الريادية والم تمثمة في المؤسسات 

 (.Crowdfunding Platformsة الناشئة، وذلك عبر منصات الانترنت )الصغيرة والمتوسط

سات الناشئة ال تي ت عاني من  ذلك إدراكا منيا لمتسييلبت ال تي ي مكن ليذه المنصات منحيا لمم ؤس 
زم خاصة التمويل الخارجي لأن  الاعتماد عمى مصادر التمويل  عوبة الح صول عمى التمويل اللب  ص 

 غير كافية لتمبية الاحتياجات التشغيمية وكذا الاستثمارية معا.  الداخمية لوحدىا

 ويل المؤسسات الناشئة في الجزائرنظام التمويل الجماعي الموجه لتم مفهومالفرع الأوّل: 

م حيط الأعمال الاقتصادي في الجزائر لا يسمح سوى بتمويل المشاريع الاستثمارية كبيرة الحجم، 
س ات الناشئة والصغيرة والمتوسطة تفتقر لمتمويل بسبب الطابع الحساس ال ذي تتمي ز بو في حين أن  الم ؤس 

سات المالية عن منح التمويل  بالإضافة إلى ع زوف وسائل التمويل التقميدية والم تمثمة في الب نوك والم ؤس 
مطات الجزائرية تطوير  سات من جية أخرى، ليذا توجب عمى الس  أدوات تمويل أخرى ليذا النوع من الم ؤس 

 تتماشى والمشاريع الصغيرة.
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 نشأة التمويل الجماعي في الجزائرأوّلا: 

النشأة، عمى الرغم من و ج ود  طور التأسيس في و حديثالتمويل الجماعي في الجزائر لا يزال  نشاط
كومة الجزائرية ، حيث نجد أن  2014و 2013بعض الم بادرات من قبل الشباب سنة  في عممية ت شارك الح 

ندوق استثمار  عمى م ستوى كل  تشاركي تشجيع التمويل الجماعي، من خلبل استحداث ما ي سمى بص 
ؤوس أموال الم قاولات الصغيرة والم توسطة ال تي أنشأىا  ندوق مسؤول عن الم شاركة في ر  ولاية، ىذا الص 

واد الأعمال الشباب.  (Salem & Boussafi, 2021, p. 401) ر 

، من خلبل إنشاء منصة 2013فقد ظيرت أولى م بادرات التمويل الجماعي في الجزائر سنة 
(Twiiza(و )Chriky ،الم ذان ليما خ صوصية م شتركة حيث تم  إنشاؤىما وفقا للئطار القانوني الفرنسي )

بطبيعة الحال  المنصتين ىاتينم وافقة عمى ال حيث تم ت(، Kheyma( و)Ninvestiباستثناء منصة )
 ,Dabah & Benbraika). وفقا لموائح الجزائرية (COSOBمن قبل لجنة تنظيم عمميات الب ورصة )

2021, p. 366) 

مطات الع مومية الجزا ئرية، وأن  منصات التمويل الجماعي في الجزائر غير م نظمة من قبل الس 
)سميمان و بن داودية، . م جمل التمويل لممشاريع يكون عن طريق الب نوك أو من خلبل دعم خزينة الدولة

 (120، صفحة 2023

كشفت الح كومة الجزائرية نيتيا حول تبني ىذا النوع من التمويل  2020غير أن و في بداية سنة 
( COSOBفي ىذا السياق أكد رئيس لجنة تنظيم البورصة ومراقبتيا كوسوب )وتقنينو، وضرورة تنظيمو 

( سيصبح عمميا ابتداء من الثلبثي الأخير لسنة CROWDFUNDINGأن  نظام التمويل الجماعي )
، وىو نظام تمويمي قائم عمى أساس الاستثمار التشاركي، حيث أن  جياز التمويل الجماعي يسمح 2020

)سميمان و بن  موال لفائدة المؤسسات الناشئة، وذلك عبر منصات عمى شبكة الانترنت.بتجميع الأ
 (120، صفحة 2023داودية، 

ة عوام  & Salem)ل من بينيا: يعتمد التمويل الجماعي من خلبل المنصات في الجزائر عمى عد 
Boussafi, 2021, p. 401) 

 إطلبق خدمة الدفع عبر الانترنت وال تي طال انتظارىا؛ 
 اعتماد الإطار التنظيمي الم ناسب؛ 
  الاقتصاديين حول آلية التمويل الجماعي؛والم تعاممين رفع م ستوى الوعي بين الأطراف 
 .عوامل اجتماعية وثقافية أخرى 
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ي الجزائر تتعارض مع لوائح غير م ناسبة وتفرض الم مارسة المالية لمنصات التمويل الجماعي ف
ت عد  أمرا عائقا لتطوير التزامات لا تتناسب مع طبيعة نشاط المنصات، حيث أن  ثقل الموائح الم طبقة 

 (450، صفحة 2020)دمدوم، مرغني، و بكوش، التمويل الجماعي في الجزائر. 

الجماعي في الجزائر بو ج ود منصات تمويل جماعي لمتبرع وللؤسيم وغياب يتمي ز التمويل 
وض، بالإضافة إلى قم ة عدد المشاريع الم مولة عبر المنصات الرقمية، وأن   المنصات بأسعار الفائدة والق ر 

ر إدارة آلية التمويل الجماعي في الجزائر لا زلت في مرحمتيا البدائية، وكذا عدم توفر إطار تنظيمي ي سي  
ور القان ون الم نظم  د  المنصات تمقائيا إلا  من خلبل التنظيم الصادر عن ب ورصة الجزائر، باستثناء ص 

)دمدوم، . 2020من قانون المالية التكميمي لسنة  45لعممية التمويل الجماعي من خلبل المادة رقم 
 (451، صفحة 2020مرغني، و بكوش، 

 ثانيا: تعريف التمويل الجماعي وفق التشريع الجزائري 

من قانون المالية التكميمي لسنة  45حسب المادة ي عر ف التمويل الجماعي وفق التشريع الجزائري 
ميور الكبير عمى الانترنت، في مشاريع استثمارية عمى أن و:  وتم  تعريفحيث ، 2020 استثمار أموال الج 
 (14، صفحة 2020، 07-20من قانون المالية التكميمي رقم  45)المادة رقم . تساىمية

 الاستثمار التشاركي أو التساىمي.تم ت الإشارة في نفس المادة إلى التمويل الجماعي بم صطمح 

دارة منصات الا ستشارة في ت منح صفة مستشار في ميدان الاستثمار التساىمي الم كمف بخمق وا 
ميدان الاستثمار التساىمي، كل  من الشركات التجارية الم ستحدثة ال تي تم  إنشاؤىا ليذا الغرض أي 
الم كرسة استثنائيا ليذا النشاط، الوسطاء في عمميات البورصة المعتمدة لممارسة أنشطة الاستشارة في 

 صناديق الاستثمار.استثمار القيم المنقولة والمنتجات المالية وكذا شركات تسيير 

 : في الجزائر ي مكن نا القول أن  لمتمويل الجماعي انطلبقا من التعريف الم عتمد 

 .استخدام م صطمح التمويل التشاركي أو التمويل التساىمي لمتعبير عن التمويل الجماعي 
 مي ور، بحيث ي قصد بالا مي ور لتمويل الجماعي في الجزائر يق وم عمى مبدأ جمع الأموال من الج  ج 

سات  .الم ستثمرون سواء كانوا أفراد أو م ؤس 
  مي ور عبر شبكات التواصل الاجتماعي ومواقع الانترنت عمى م ستوى تت م عممية جمع الأموال من الج 

 المنصات الرقمية.
  ،سات الصغيرة والم توسطة اليدف من جمع الأموال يكون لتغطية الطمبات الم تزايدة حول تمويل الم ؤس 

سات الناشئة.أي تو   جيو التمويل نحو الم ؤس 
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 : آلية عمل منصة التمويل الجماعي في الجزائرالثانيالفرع 

ة  ة مراحل، وبطبيعة الحال تخضع ىذه العممية لعد  تمر عممية التمويل الجماعي في الجزائر عبر عد 
روط من أجل تنظيم آلية العمل عبر المنصات الرقمية، وىو ما سنتطرق إليو وفق ا  لع نصر الم والي.ش 

 أوّلا: مراحل التمويل الجماعي في الجزائر

يعمل التمويل الجماعي في الجزائر بصفة عامة وفق مراحل م تتالية وم تناسقة، بحيث يت م في 
المرحمة الأولى تحميل المشاريع ال تي تم  نشرىا عمى المنصة الرقمية، في ىذه المرحمة يت م التحقق من 

وع  في ج د التخصصات، لتق وم بعدىا إدارة المنصة صحة المشر  ميع الم ستويات بالاعتماد عمى فريق م تعد 
وع، فيق وم الخبير القانوني باختبار صحة الج زء  بالتحقق من صحة المعم ومات والبيانات المالية لممشر 

وض، بعدىا يأتي دور الم مول في التأكد من صحة خطة وع المعر  العمل مع   التنظيمي والقان وني لممشر 
وع.  )جباري و قطراني، التوقعات الم حتممة، وأخيرا يق وم مدير الأعمال بالتحقق من الجدوى التجارية لممشر 

التمويل الجماعي آلية مستحدثة لمواجية معضمة تمويل الشركات الناشئة مع الإشارة إلى حالة الجزائر، 
 (81، صفحة 2022

 شكل الم والي ي وضح آلية عمل التمويل الجماعي عبر المنصات الرقمية وفق التالي:ال

 التمويل الجماعي عبر المنصات الرقمية في الجزائرآلية عمل  (:32الشكل رقم )

 
مة التمويل الجماعي آلية مستحدثة لمواجهة معضجباري شوقي، قطراني زىيرة، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

، 02، العدد 04، مجمة أراء لمدراسات الاقتصادية والإدارية، المجمد تمويل الشركات الناشئة مع الإشارة إلى حالة الجزائر
 .81، ص 2022المركز الجامعي أفمو، الجزائر، 
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 ثانيا: شروط مزاولة التمويل الجماعي في الجزائر

روط منح الاعتماد ( COSOBتق وم لجنة تنظيم عمميات الب ورصة وم راقبتيا ) د ش  بضبط نظام ي حد 
 لم زاولة نشاط التمويل الجماعي عبر المنصات الرقمية، وكذا م راقبة م ستشاري الاستثمار التشاركي. 

وىذا بم وجب المادة من أجل منح صفة م ستشار في ميدان الاستثمار التساىمي )التمويل الجماعي( 
 ، لا بد من:2020من قانون المالية التكميمي لسنة  45رقم 

( في COSOBحيث تقوم ) (:COSOBدراسة الممف من طرف لجنة تنظيم عمميات البورصة ) -7
( ال ذي CIPالواقع بإعداد لائحة تحدد شروط ترخيص وممارسة ومراقبة مستشاري الاستثمار التشاركي )

دارة المنصات الاستثمارية للؤموال لعامة الجميور، عمى الانترنت وذلك عمى  سيتولون مسؤولية لإنشاء وا 
 أساس المشاركة في المشاريع الاستثمارية.

ر بما فيو نموذج الاستثمار والنطاق التقديري  يتضمن ممف الدراسة استعراض النشاط الم قر 
دة لجمع الأموال مع إجراء عممية انتقاء واختيار المشاريع والإجراءات الواجب إنجازىا،  لممبالغ الم حد 

د التثمين وسياسة م راقبة نشاط المصادر وم ختمف شكميات دفع رواتب الم ستشار في إضافة إلى تحدي
 .الاستثمار التشاركي

)زعيمي و بن مالك، توفير جُممة من الشُروط من أجل مُزاولة هذا النشاط والمُتمثمة في:  ضرورة -6
 (56، صفحة 2023

  الم وجية لمنشر عبر موقع المنصة؛ضرورة توفير المعمومة 
 إجبارية التمتع بالم ؤىلبت التقنية الضرورية لم زاولة النشاط؛ 
 ضرورة احترام أخلبقيات المينة من أجل ضمان الثقة في الم عاملبت؛ 
  تقديم م ختمف التفاصيل والمعمومات الواضحة والم فصمة حول المشاريع الم قترحة ودرجة الم خاطرة

 اجييا الم ستثمر؛ال تي قد ي و 
 .موك والتمتع بالكفاءة المينية بالنسبة لم سيري المنصة والم شرفين عمى إدارتيا  الالتزام بح سن الس 

وط التنظيم الجاري استكمالو من طرف لجنة تنظيم عمميات الب وصة وم راقبتيا، فإن  صفة  ر  وفقا لش 
ر الم ستشار في التمويل الجماعي لا ت منح إلا  بعد دراسة  الممف ال ذي يتضمن استعراضا لمنشاط الم قر 

ونم وذج الاستثمار والنطاق التقديري لممبالغ المطم وبة بالإضافة إلى ضرورة اختيار المشاريع والإجراءات 
الواجب إنجازىا وأيضا إجراء التثمين وسياسة م راقبة نشاط المصادر وشكميات دفع رواتب الم ستشار في 

 (120، صفحة 2023)سميمان و بن داودية، التمويل الجماعي. 
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 باقتراح جياز تنظيمي م بسط لم ديري المنصات (COSOBلجنة تنظيم عمميات البورصة ) مايق
ون  سات الناشئة و ، حماية الم ستثمرين إغفالد  سيصاحب إنشاء ىذه المنصات نظام إعفاء ضريبي لمم ؤس 

طلبق صندوق م خصص لتمويل المرحمة ال تي  .Belbekhari, 2022, p) تسبق انجاز مشاريعيم. وا 
549) 

 نصات التمويل الجماعي في الجزائرالفرع الثالث: عرض نماذج م

في ظل غياب إطار قانوني نيائي  ولكني وجد في الجزائر العديد من منصات التمويل الجماعي، 
يق وم عمل منصات التمويل صات باعتبارىا مصدر تمويمي جديد، حيث ي نظم ويحكم آلية عمل ىذه المن

فيي تجمع بين الم ستثمرين في الجزائر والمستثمرين في الجماعي في الجزائر عمى مبدأ جمع الأموال 
( ومنصة Ninvestiمنصة ) (،Chrikyمنصة ) ،(Twiizaمنصة ) جميع أنحاء العالم، وىي:

(Kheyma.) (Douadi & Derridj, 2022, p. 597) 

 فيما يمي نتطرق لأىم المنصات الرقمية الخاصة بالتمويل الجماعي في الجزائر.

 (Twiiza)أوّلا: منصة التمويل الجماعي 

( بتمويل العديد من الأفراد ذوي الأفكار والمشاريع بالإضافة إلى الجمعيات Twiizaقيام منصة )
والم نتجين وحت ى رجال الأعمال والم روجين لممشاريع الإبداعية والعممية والفنية والرياضية  والشركات

ود قوانين ولوائح تنظيمية واضحة توقف عمل ىذه المنصة. )سميمان و  والتضامنية، ولكن في ظل عدم و ج 
 (121، صفحة 2023بن داودية، 

نظرا  التبرعات( عمى نظام التمويل الجماعي القائم عمى Twiizaمويل الجماعي )تعتمد منصة الت
 & Douadi)لغياب الدعم المالي والإطار القانوني والموائح التنظيمية لمتمويل الجماعي في الجزائر. 

Derridj, 2022, p. 599) 

وع، وأن  ت ركز ىذه المنصة عمى مصمحة صاحب ال وع من خلبل حماية الممكية الفكرية لممشر  مشر 
مي ور  الدعم المالي ليذه المنصة لا يتأتى من الاستثمارات بل من التبرعات واليبات الخيرية، م شاركة الج 
في اتخاذ القرارات والاستشارة حول المشروع المعروض، ت تيح ىذه المنصة فرصة لتمويل المشاريع خارج 

ي، وىي ت عتبر وسيمة لتشجيع رواد الأعمال محميا وتستيدف أيضا الم ستثمرين الأجانب. النظام الربو 
(Douadi & Derridj, 2022, p. 599) 
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تيدف ىذه المنصة إلى دعم ومراقبة إنشاء المشاريع من أجل ضمان نجاحيا، خاصة تمك المشاريع 
سات النا ع وبة الصغيرة والم ؤس  ول عمى التمويل. شئة ال تي ت واجو ص   ,Belbekhari, 2022)في الح ص 

pp. 549-550) 

 (Chriky) ثانيا: منصة التمويل الجماعي

من طرف الشباب الجزائري،  2014( في سبتمبر Chrikyتم  إطلبق منصة التمويل الجماعي )
فتح المجال أمام الجزائريين العاديين للبستثمار في مشاريع واعدة، بالإضافة إلى إلى  ىذه المنصة تيدف

وص، تخفيف الضغط عمى الب نوك وىيئات التمويل  التركيز عمى منح التمويل للبستثمارات الصغيرة بالخ ص 
وق والموائح وثقافة ريادة الأعمال في الجزائر. )سميمان و بن  التقميدية، بحيث تتكيف ىذه المنصة مع الس 

 (121، صفحة 2023داودية، 

وضة من خدمة التمويل عن طريق منصة ) (، لا بد Chrikyحت ى يستفيد أصحاب المشاريع المعر 
وط وىي إعداد نموذج يحوي معمومات وبيانات المشروع من خلبل تحديد تاريخ  ر  من تحقيق جممة من الش 

وعا المشنشأة ىذ راد تحقيقيا، طريقة التسيير لجعل ، الأىداف الم  روع، الدوافع وراء إنشاء ىذا المشر 
وغيرىا، بحيث يق وم فريق شريكي بدراسة الجدوى المالية ربحا، مصادر الأموال ال تي تم  جمعيا، المشروع م  

وضة، بعد التأكد من ص وع ودرجة جمب الممولين المؤيدين ليذه الفكرة المعر  حة المشروع من طرف لممشر 
وع أو حت ى  إدارة المنصة تبدأ حممة جمع التبرعات، في حالة نجاح الحممة تق وم المنصة بإنشاء ىذا المشر 

 (Belbekhari, 2022, p. 550)زيادة رأس المال الخاص بالمشروع. 

 (Ninvesti) : منصة التمويل الجماعيثالثا

خلبل أزمة الصحة العالمية الناجمة  2019( سنة Ninvestiق منصة التمويل الجماعي )تم  إطلب
ىذه المنصة ى و توفير التمويل اللبزم لمشباب الم قاولين  إنشاء(، حيث أن  الغرض من Covid19عن )

تغمب عمى وجعميم في حمقة اتصال مع الم ستثمرين والم مولين من أجل ال  ذوي الأفكار الإبداعية والجديدة،
م ناخ  نجد أن  الق يود والعراقيل ال تي ي واجييا أصحاب المشاريع في ظل نظام التمويل التقميدي في الجزائر، 

ودية مصادر التمويل خاصة الخارجية بحيث تكاد تكون يتمي ز الاستثمار في الجزائر  روض الق  بمحد 
سات الصغيرة أي ع زوف الب   ،المصدر التمويمي الخارجي الوحيد في الجزائر نوك عن منح التمويل لمم ؤس 

سات الناشئةو والم توسطة   (81، صفحة 2022)جباري،  .الم ؤس 

( عمى قاعدة كل  شيء أو لا شيء، ويت م تحديد فترة التحصيل Ninvestiتعتمد منصة التمويل )
سعين يوم، مم ا يعني أن و إذا لم ت حقق حممة جمع تصل فترة التحصيل إلى ت من يوم إلى ستين يوم وقد
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وع عمى التمويل، ويت م تعويض الم ساىمين،  د، لن يحصل صاحب المشر  التبرعات ىدفيا في الوقت الم حد 
 (Belbekhari, 2022, p. 551)أم ا بالنسبة لممنصة لن تحصل عمى أي ع مولة. 

 (Kheyma) التمويل الجماعي رابعا: منصة

( عمى مبدأ التمويل التشاركي وفق نظام الأسيم، وىي Kheymaتعتمد منصة التمويل الجماعي )
صة لرواد الأعمال وأصحاب الأفكار الجديدة خاصة فئة الشباب تستيدف بمدان المغرب العربي،  م خص 

 (Belbekhari, 2022, p. 552)فيي ت تيح لمم ستثمرين: 

 تمويل المشاريع الخيرية؛ 
 تمويل المشاريع الفنية والثقافية؛ 
 .سات الناشئة والمشاريع الاقتصادية  الم ساىمة في الم ؤس 

الجدول الم والي يمخص أىم منصات التمويل الجماعي الرقمية في الجزائر من خلبل تبيين أنماطيا 
 ومجالات عمميا وغيرىا.

 (: منصات التمويل الجماعي في الجزائر42م )الجدول رق

 مجال الخدمات أو الاستثمار نوع التمويل المعتمد بداية النشاط اسم المنصة
منصة 

(Twiiza) 
تم  إنشاؤىا 

 2013سنة 
الاعتماد عمى نظام 

التمويل الجماعي القائم 
 عمى التبرعات.

الأفراد، الجمعيات، الم نتجين، رجال 
سات ، الم روجين لممشاريع الأعمال، الم ؤس 

الإبداعية والم بتكرة والعممية والفنية 
 والرياضية والتضامنية في الجزائر.

منصة 
(Chriky) 

تم  إنشاؤىا 
 2014سنة 

الاعتماد عمى التمويل 
الجماعي القائم عمى 

 الاستثمار.

الم ستثمرون، رجال الأعمال الم ساىمون، 
سات الناشئة في الجزائر.  الم ؤس 

منصة 
(Ninvesti) 

تم  إنشاؤىا 
 2019سنة 

الاعتماد عمى نظام 
التمويل الجماعي القائم 

 عمى التبرعات.

الشباب الم قاول، الم ستثمرون، الم مولون، 
سات الصغيرة  أصحاب المشاريع، الم ؤس 

 والم توسطة والناشئة.
منصة 

(Kheyma) 
تم  إنشاؤىا 

 2020سنة 
الاعتماد عمى التمويل 

ى الجماعي القائم عم
 الأسيم.

رواد الأعمال، أصحاب الأفكار الإبداعية، 
 فئة الشباب عبر أنحاء المغرب العربي.

 المعطيات السابقة.: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر
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عمى الرغم من غياب خدمة الدفع الالكتروني والإطار التنظيمي لآلية التمويل الجماعي في 
حممة ترويجية  28، وتم  تسجيل 2015و 2009حممة ترويجية بين عامي  57الجزائر، إلا  أن و تم  إطلبق 

، بحيث يشيد التمويل الجماعي في الجزائر اقبالا ضعيفا، فلب يزال عدد المشاريع الم مولة من 2018سنة 
طرف ىذه المنصات م نخفضا لمغاية بسبب ن قص وسائل الدفع عبر الانترنت والمعرفة ب و جود التمويل 

 (Dabah & Benbraika, 2021, p. 366). الجماعي

م كلب من منصة ) ( خدمات الإقراض البسيط لبعض المشاريع Chriky( ومنصة )Twiizaت قد 
، 2021)الحميدي، الاجتماعية ورواد الأعمال من أجل تنمية مبتكراتيم ومشاريعيم الصغيرة والمتوسطة. 

 (09صفحة 

( و منصة Twiiza، إلا  أن  كلب من منصة )تم  إنشاء أربعة منصات لمتمويل الجماعي في الجزائر
(Chriky فشمت وتوقف نشاطيا بسبب بعض العوامل والم تغيرات نذكر منيا التضخم، انخفاض قيمة )

 الدينار وانخفاض الدخل.
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 ث:ــالــل الثــصــة الفــلاصــخُ 
تسميط الضوء عمى دور  الجزائرالتمويل الإسلامي في  بـ:حاولنا من خلال ىذا الفصل الموسُوم 

صيغ التمويل الإسلامية في توفير التمويل اللازم لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر وىذا عمى 
اعتبار أنّ النُمو السريع الّذي تشيدُه الصيرفة الإسلامية جعل الجزائر تُحاول جاىدة الدُخول إلى عالم 

مة بعض البُنوك الإسلامية والانفتاح عمى نوافذ الصيرفة التمويل الإسلامي وذلك من خلال مُحاولة إقا
ل المُؤسّسات الإسلامية بالإضافة إلى تطبيق فكرة التمويل الجماعي عبر المنصات الرقمية كأداة لتموي

تمّ التوصُل في المبحث الأوّل الّذي جاء تحت عُنوان مُؤسّسات التمويل الصغيرة والمُتوسطة، حيث 
 ر إلى جُممة من النتائج، نُوجزىا وفق الأتي:الإسلامي في الجزائ

  الشرعية ينصب الاىتمام بالتمويل من المنظُور الإسلامي من النواحي المادية في إطار الضوابط
، وأنّ لمتمويل أو الاستثمار، مثل عدم جواز الاقتراض بفائدة أو الاستثمار في السندات غير الشرعية

 مُتكاممة بديمة لمتمويل التقميدي.يُشكل منظُومة التمويل الإسلامي 
  تُعتبر صيغ التمويل الإسلامية بديل شرعي لصيغ التمويل التقميدية وىذا نتيجة لتفضيل شريحة واسعة

 من أفراد المُجتمع الجزائري لمتعامل بما يتوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية.
 والعدالة في التوزيع بين المُتعاممين في  تتميّز صيغ التمويل الإسلامية بالتنوع والمُرونة في التطبيق

 مجال التمويل والاستثمار، الأمر الّذي يجعميا صالحة لمتطبيق في أي مجال وفي أي زمان.
  تُعدُّ عممية فتح النوافذ والشبابيك الإسلامية عمى مُستوى البُنوك التقميدية خطوة تمييدية لتفعيل

 الصيرفة الإسلامية.
  في مجال التمويل الإسلامي تجربة لا بأس بيا وواعدة عمى الرغم من التأخر تُعتبر تجربة الجزائر

في التأسيس والانتشار، وىذا عمى اعتبار أنّ الجزائر لا تمتمك سوى بنكين إسلاميين فقط وبعض 
النوافذ الإسلامية، وبالتالي يُمكن التحول التدريجي لمصيرفة الإسلامية من خلال التوسع في فتح 

سلامية في البُنوك التقميدية ولكن في ظل وُجود رغبة الحُكومة في السماح بتقديم المُعاملات النوافذ الإ
 البنكية الإسلامية إلى جانب المُعاملات البنكية التقميدية، أي إعطاء الفُرصة ليا لإثبات مكانتيا.

 مل بيا وتُصبح من يُمكن لمجزائر أن تنجح في تفعيل قطاع الصناعة المالية الإسلامية وتعميميا لمع
الدول الرائدة في مجال التمويل الإسلامي وىذا لامتلاكيا إمكانيات التطوُّر خاصة بعد تفعيل بعض 

المُتعمق بمُعاملات  20-02الإجراءات القانونية والتنظيمية المُتعمقة بالصيرفة الإسلامية )النظام رقم 
 ن التعامل بالربا.التمويل الإسلامي(، وبالتالي جذب العُملاء العازفين ع

  إمكانية فتح النوافذ الإسلامية في الجزائر عمى مُستوى البُنوك التقميدية )خاصة عمى مُستوى البُنوك
العُمومية( يُساىم في توفير خدمات إسلامية مُباشرة بشكل واسع عن طريق استخدام الشبكات 
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تكاليف إنشاء بُنوك إسلامية مُستقمة  وبالتالي الانتشار السريع عبر أنحاء التُراب الوطني وأيضا تجنب
وتجنب المخاطر المُرتبطة بالسُيولة وىذا عمى اعتبار أنّ طبيعة النظام المصرفي الجزائري تُسيطر 

 عميو البُنوك التقميدية العُمومية.
  في الجزائر تتمثل المُؤسّسات المالية الإسلامية في بنك البركة كأوّل بنك إسلامي جزائري وبنك

كثاني بنك إسلامي جزائري، وبعض الشبابيك أو ما يُسمى بالنوافذ الإسلامية والّتي تمّ فتحيا  السلام
 عمى مُستوى البُنوك التقميدية.

  مُنافسة عمى تسعير المُعاملات ما بين النوافذ الإسلامية المُتواجدة عمى مُستوى البُنوك التقميدية خمق
 وير الخدمات المُقدّمة وتحسين شامل في أدائيا.والبُنوك الإسلامية المُستقمة وبالتالي تط

  تتمثل أىمية التمويل الإسلامي في توفير بديل تمويمي شرعي يستند إلى قاعدة فقيية مفادىا أنّ الربح
 يُستحق في الشريعة بالتممك أو بالعمل.

فيو إلى والّذي تمّ التطرق  لننتقل بعدىا لممبحث الثاني تحت عُنوان مصادر التمويل الإسلامية
 مُختمف صيغ التمويل الإسلامية، بحيث تمّ التوصُل إلى النتائج التالية:

  د في الخدمات والمُنتجات المالية الإسلامية، إلّا أنّ البُنوك والنوافذ عمى الرغم من التنوع والتعدُّ
استخداميا، الإسلامية في الجزائر لا تُطبق جميع الصيغ والخدمات الإسلامية كُمّيا ولم تتوسع في 

ن طُبقت في بعض  حيثُ أنّ بعض الصيغ مثل المُزارعة والمُساقاة والمُضاربة لم تُطبق لحدّ الساعة وا 
 البُنُوك فإنّ تطبيقيا جدُّ محدُود.

  تُعدُّ صيغة المُرابحة أكثر الصيغ استخداما من طرف البُنُوك الإسلامية وىذا لمحدودية تعرضيا
الصيغ التمويمية الأخرى، حيث تُناسب ىذه الصيغة جميع قطاعات النشاط لممخاطر مُقارنة مع باقي 

 الاقتصادي التجارية والخدمية والصناعية والزراعية.
  تُوفر صيغة المُرابحة لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة التعامل بعيدا عن صيغ التمويل الربوية، من

 مُعدّات.خلال تمويل السمع الاستيلاكية، العقارات، الآلات وال
  تُساىم صيغة السمم عمى تحقيق التكامل بين المُؤسّسات كبيرة الحجم والمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة

)التعاقد من  بالمُناولةمن أجل إنتاج بعض الأجزاء المُكممة لإنتاج الصناعات الكبيرة وىُو ما يُعرف 
 والمُستمزمات.الباطن( وذلك من خلال إقامة المصانع وشراء الآلات والمُعدات 

  يستطيع أصحاب المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الاستفادة من صيغة الاستصناع في حالة كونيم
الصانعون من خلال حُصُوليم عمى التمويل ) ثمن السمعة الّتي تمّ التعاقد عمييا(، وكذا تسويق 

المُستصنعون، يستفيد  مُنتجات ىذه المُؤسّسات، وفي حالة كون المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ىم
 أصحاب المُؤسّسات من الآلات والمُعدات والمباني وغيرىا من مُستمزمات التصنيع.
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  تشترك صيغة السمم وصيغة الاستصناع عمى أنّ كلا العقدين يتّم التعاقد فييما عمى سمعة غير
 موجُودة وعمى أرض الواقع وقت التعاقد.

 عبر صيغتين وىما السمم والاستصناع، حيث يستخدم إلاّ ح التمويل الإسلامي ببيع الأجل لا يسم 
 السمم في تمويل المنتجات الزراعية في حين يستخدم الاستصناع في السمع المصنعة.

  تُوفر صيغة الإيجار لأصحاب المشاريع الأصُول الرأسمالية من آلات ومُعدّات باىظة الثمن والّتي
عن طريق دفع أقساط تدريجيا )تأجير تشغيمي(، أو  يعجز المُستثمرون من شرائيا، من خلال تأجيرىا
 تممكيا عند نياية العقد )التأجير المُنتيي بالمميك(.

  تُوفر صيغة المُشاركة لأصحاب المشاريع المواد الأولية، المُعدّات والآلات عن طريق المُشاركة عمى
 لخسارة كلا الطرفين(.أساس الصفقة، وتُساىم في توزيع المخاطر ما بين أطراف العقد ) يتحمل ا

  ،تتفادى مُؤسّسات التمويل الإسلامية التعامل بصيغة المُشاركة إلّا إذا قامت بدراسة جيّدة لممشرُوع
 وبالتالي تُوفر لصاحب المشرُوع دراسة جدوى حقيقية لمشروعيم بطريقة غبر مُباشرة.

  ب الّذي يتولى إدارة المشرُوع.تُعتبر صيغة المُضاربة استثمارا خاليا من المخاطر بالنسبة لممُضار 
  تُوفر صيغة المُزارعة للاستثمارات الزراعية التمويل اللازم من خلال تزويد أصحاب الأراضي

 بالمُعدّات، الأسمدة والبُذُور وغيرىا من وسائل خدمة الأراضي.

 :المبحث الثالث تحت عُنوان التمويل الجماعي في الجزائر إلىأخيرا تمّ التوصُل في 

  تُعتبر عممية التمويل الجماعي بديلا تمويميا حديثا يختمف في طبيعتو وطريقة عممو عن باقي مصادر
التمويل التقميدية الأخرى، بحيث يتلاءم ىذا المصدر التمويمي مع طبيعة وخُصوصية المُؤسّسات 

 الصغيرة والمُتوسطة والناشئة.
 وع عمميات جمع الأموال عبر المنصات الرقمية إلى عدّة نماذج منيا منصات قائمة عمى مبدأ تتن

الاستثمار في الأسيم، منصات قائمة عمى مبدأ الاقتراض، منصات قائمة عمى مبدأ التبرعات 
 ومنصات قائمة عمى مبدأ المُكافآت.

  ُتوسطة وحتّى الناشئة، فإنّ التمويل بالإضافة إلى توفير التمويل اللازم لممُؤسّسات الصغيرة والم
 الجماعي يضمن ليا التسويق المجاني لممشروع.

  يعتمد التمويل الجماعي في الجزائر عمى النظام القائم عمى التبرعات والأسيم، وغياب التمويل
الجماعي القائم عمى الاقتراض، وأنّو لا يزال في مراحمو الأولى، وأيضا غياب الأطر التنظيمية 

 ر وتنظيم عمل المنصات.لتسيي
  ،تُسيّر منصات التمويل الجماعي في الجزائر من طرف لجنة تنظيم عمميات البُورصة ومُراقبتيا

 .0202بالإضافة إلى صُدُور القانون المُنظم لعممية التمويل الجماعي سنة 
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 د:ــيــهــتم
ذؼ يسدُّ الاحتياجات التمويمية لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، الأمر الّ  التمويل الذاتي لاأصبح 

بين  المُفاضمة، ممّا تجدُ الإدارة المالية نفسيا أمام عممية رجيةتمويل خايقتضي المُّجُوء إلى مصادر 
والّذؼ يُعدُّ من أىم  بالييكل المالي لممُؤسّسة،وىُو ما يُعرف  الداخمية والخارجيةالتمويل  بدائلمُختمف 

بين مُختمف المصادر  الموازنةالتحديات الّتي تُواجييا المُؤسّسات لأنّيا مُمزمة في ىذه الحالة بضرُورة 
 المفروضة. القُيُودالتمويمية المُتاحة ضمن 

المُؤسّسة مُستقبلا ولا بد من قيمة فلا بُد من اتخاذ القرارات السميمة الّتي لا تُؤثر بالسمب عمى 
مُمكن  وأعمى عائدمُمكنة  أدنى تكمفةاختيار التوليفة المُناسبة من مُكونات الييكل المالي الّتي تُحقق ليا 

 أدنى درجات المُخاطرة.مع تحمل 

 الييكل المالي وتفسيره، وما يُمكن مُلاحظتو أنّ ىناك تباين في اىتمت العديد من الأبحاث بدراسة
وُجُود ىذا الأثر ووُجُود  أيّد، منيم من ؤسسةقيمة المُ الييكل المالي عمى  أثرجيات نظر الباحثين حول وُ 

 ض فكرة أمثمية الييكل التمويمي.فور  عارضىيكل مالي مثالي، ومنيم من 

حرك الأساسي لنشاط المُؤسّسات عمى اختلاف أنواعيا وأحجاميا، ىو المُ  التمويلمن ىنا يتبيّن أنّ 
للازمة حسب ما يُلائم وضعيتيا ا لتغطية احتياجاتياتمويل  مصادرحيث تحتاج المُؤسّسات إلى 
مكانياتيا المُتاحة، إلّا أنّ  الّتي تُواجييا  أعقد المُشكلات والصُعُوباتمن بين  تُعدُّ  التمويلمسألة وا 

 والناشئة. الصغيرة والمُتوسطةبالخُصوص المُؤسّسات و بصفة عامة، ؤسّسات المُ 

ت في ىياكل الاقتصاد الوطني، نتيجة لإفلاس الجزائر كغيرىا من البُمدان عرفت العديد من التحولاّ 
تو من قطاع يفقد أصبح النسيج المُؤسساتي في الجزائر يتشكل أغمب العديد من المُؤسّسات العُمومية،

 تُعانيحرك النشاط الاقتصادؼ في الجزائر، إلّا أنّيا ت الصغيرة والمُتوسطة وىي بذلك تُعتبر مُ المُؤسّسا
 التمويل لإشكالية نظرا، الخارجيةمصادر التمويل  التمويل في ظل محدوديةعمى  صولمُشكمة الحُ من 
 العديد عمى توفيرالييئات الحُكُومية  عمدتوالمُتوسطة في الجزائر،  الصغيرة منيا المُؤسّسات تُعاني الّتي

المُساعدة المادية والمالية من  لتقديمواستحداث مجموعة من البرامج والآليات  والتمويل من أجيزة الدعم
إشكالية تحت عُنوان  لمفصل الرابعتوضيح الفكرة المطروحة نتطرق ل ،جات ىذه المُؤسّساتتمبية احتياأجل 

 :بحيث تمّ تقسيمو إلى ،المُتوسطةلصغيرة و اتمويل المُؤسّسات 

  :سةؤسّ المالي لممُ الهيكل  ناتكوّ فسرة لاختيار مُ الأساسية المُ  نظرياتالالمبحث الأوّل. 
  :توسطة في الجزائر.سات الصغيرة والمُ ؤسّ واقع التمويل البنكي لممُ المبحث الثاني 
  :توسطة.سات الصغيرة والمُ ؤسّ رافقة المُ في تمويل ومُ  وميةكُ الدعم الحُ  أجهزةدور المبحث الثالث 
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 المالي لممؤسسةالهيكل  الأساسية المفسرة لاختيار مكونات نظرياتال المبحث الأوّل:
سة من أىم المواضيع الّتي تحظى باىتمام العديد ؤسّ في المُ  الييكل التمويمي الأمثلعدّ موضوع يُ 

سة ؤسّ عمى اعتبار أنّ اليدف الأساسي الّذؼ تسعى إليو أؼ مُ  ،مجال التمويلاحثين والمختصين في من الب
حيط الأعمال، حيث ظيرت العديد من الأبحاث والدراسات حول وجود ىيكل قيمتيا في مُ  تعظيمىو 

وقد ظيرت بعد ىذه ، 8958سنة  ModiglianietMillerويمي أمثل من عدمو، أشيرىا أطروحة مت
من خلال  سةؤسّ ف عمى أثر تركيبة الييكل المالي عمى قيمة المُ التعرُّ الدراسة عدّة دراسات وأبحاث حاولت 

جود ىيكل مالي عارضة لوُ ؤيدة والمُ النظريات المُ أىم  إلىالتطرق  سيتّم في ىذا المبحث ،تكمفة رأس المال
 .ختمف النظريات الحديثةمن عدمو وكذا مُ 

 النظريات المؤيدة لوجود هيكل تمويمي أمثل في المؤسسة المطمب الأوّل:
ؤكد حيث يُ سة، ؤسّ جود ىيكل تمويمي أمثل في المُ ؤيدة لوُ يتناول ىذا المطمب، المداخل المُ 

( الاقتراضوأموال  الخاصةما بين الأموال  تركيبةجود مزيج من مصادر التمويل )أصحاب ىذا التوجو وُ 
من أىم ىذه المداخل نجد سة من خلال تخفيض التكمفة الكمية للأموال، ؤسّ حقق ىدف تعظيم قيمة المُ يُ 

 نظرية صافي الربح، النظرية التقميدية.

 (Durand 1952) (Net Income NI) الفرع الأوّل: نظرية صافي الربح

وقية، وذلك من خلال زيادة الاعتماد قيمتيا السُ  رفعسة ؤسّ بإمكان المُ  ويرػ أصحاب ىذه النظرية أنّ 
، الاقتراض( أؼ زيادة نسبة التمويل عن طريق) روض،تمثل في القُ المُ و  الأقل تكمفةالمصدر التمويمي  عمى

عمى  موك العقلاني يفرضالسُ إنّ ف كوّنة لمييكل المالي،المُ  ختمف مصادر التمويلنظرا لمتفاوت بين تكمفة مُ 
 .أدنىالتكاليفسة ؤسّ ل المُ حمّ الّذؼ يُ المصدر التمويمي  اختيار ستثمرالمُ 

 والتأثيرفي قيمتيا  تتحكمسة أن ؤسّ ؤكد أنّو بإمكان المُ تجدر الإشارة إلى أنّ نظرية صافي الربح تُ 
ل الاقتراض عدّ ما بين مُ  عكسيةعمى اعتبار أنّ ىناك علاقة  ،الاقتراضفي نسب  تغييرىامن خلال عمييا 

والعكس  رجحةالمُ  المُتوسطةل الاقتراض انخفضت التكمفة عدّ رجحة )كمّما زاد مُ ة المُ مُتوسطوالتكمفة ال
 (851، صفحة 8188)الحسناوؼ،  صحيح(.

 (NI) الّتي تقوم عميها نظرية صافي الربح فرضياتال أوّلا:

القيمة  تقُوم نظرية صافي الربح عمى مجموعة من الفرضيات الّتي تُفسر علاقة الييكل المالي عمى
 والّتي تتمثل في:  السُوقية لممُؤسّسة
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  ّلا تتغيّر بتغيّر نسبة  الاقتراض وحقوق الممكية ثابتةكلّا من  تكمفةيفترض ىذا المدخل أن(
سة، فإنّ ذلك لا يؤثر ؤسّ الاقتراض(، عند ارتفاع أو انخفاض نسبة الاقتراض في الييكل المالي لممُ 

ل العائد عمى الاستثمار المطموب من طرف المقرضين أو الملاك، بما أنّ تكمفة الاقتراض عدّ عمى مُ 
يترتب عمييا انخفاض في تكمفة أسيم عادية جديدة، فإنّ زيادة نسبة الاقتراض  إصدارأقل من تكمفة 

يُمكنُّنا القول  (635، صفحة 8111)ابراىيم ىندؼ،  ،سة بالتبعيةؤسّ الأموال وبالتالي ارتفاع قيمة المُ 
عمى القُرُوض بأكبر نسبة  أنّ الييكل التمويمي الأمثل حسب ىذه النظريةُ ىُو ذلك الييكل الّذؼ يعتمد

 مُمكنة.
 بالإضافة إلى افتراض  ،الاقتراض تكمفة أموال الممكية ونسبةبين  الطرديةىذه النظرية لمعلاقة  تجاىل

مفة الاقتراض، يُتيح لممُؤسّسة إمكانية الاقتراض إلى ما لا نياية دُون التعرض لمخاطر ثبات تك
 (85، صفحة 8187)صديقي، فقيقي، و صبرو،  يا.إضافية وىذا الأمر يتنافى مع الواقع العممي كمّ 

  من المُتوقع أن تزداد درجة المخاطر الّتي يتعرض ليا المُقرضُون بسبب حُصُول المُلاك عمى صافي
يكون مُعدّل العائد الّذؼ يطمبو المُلاك أكبر من مُعدّل الفائدة عمى الأرباح بعد الفوائد، وبالتالي 

مخاطر الّتي يتعرض الاقتراض )الفائدة عمى السندات( وذلك كمُقابل وكتعويض لمزيادة في درجة ال
 ليا المُساىمين.

  وفق ىذه النظرية فإنّ حجم الاستثمار ثابت لا يتغير، بمعنى أنّ القيمة الكُمية لمعناصر الّتي يتضمنيا
الييكل المالي ثابتة، عمى الرغم من عدم وُجُود ما يمنع المُؤسّسة من تغيير مُكونات المزيج التمويمي 

)الحناوؼ و مصطفى،  الاستثمار يعني ثبات صافي ربح العمميات. لييكميا المالي، وأنّ ثبات حجم
 (348، صفحة 8113

 ثانيا: تحميل فرضيات نظرية صافي الربح

زيادة الاعتماد عمى التمويل المُقترض في ىيكل رأس مال المُؤسّسة في ظل افتراض ثبات تكمفة كلّ 
 مفة أموال الممكية، ىذا يعني أنّووتكمفة الاقتراض وأنّ تكمفة أموال الاقتراض أقل من تكمن أموال الممكية 

سبيا مُقارنة بأموال المُلاك، وبالتالي انخفاض التكمفة الكمية الاعتماد عمى مصادر أموال رخيصة نتمّ 
ار فإنّ القيمة السُوقية للأموال )التكمفة المُرجحة(، ونظرا لثبات كل من صافي ربح العمميات وحجم الاستثم

)الحناوؼ، الإدارة المالية: مدخل القيمة لممُؤسّسة سوف ترتفع مع كلّ انخفاض في تكمفة الأموال المُرجحة. 
 (387، صفحة 8118واتخاذ القرارات، 

 انطلاقا من التحميل أعلاه يُمكنُّنا استنتاج النقاط التالية:

 رفع المالي في صياغة ىيكل الأموال يعني استمرار انخفاض الالمُؤسّسة في الاعتماد عمى ر استمرا
 تكمفة الأموال المُرجحة وأيضا استمرار ارتفاع القيمة السُوقية لممُؤسّسة.
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  ،الزيادة في استخدام الاقتراض لا يُغيّر من إدراك المُستثمرين لممخاطر الّتي يُمكن أن يتحمموىا
فإنّ مُعدّل العائد المطمُوب من قبل المُلاك ومُعدّل العائد عمى السندات والقُرُوض )مُعدّل وبالتالي 

 الفائدة( يبقى ثابتا ولا يتغير بتغيُّر نسبة الرفع المالي.
  في  %100بنسبة الرفع المالي إلى ول صُ وُ عنداليُمكن تفسير ىذه الوضعية من الناحية النظرية

انخفاض التكمفة المُرجحة للأموال )أدنى حد( وارتفاع القيمة السُوقية المُؤسّسة، يُؤدؼ ىذا إلى 
لممُؤسّسة )أعمى حد(، أؼ عندما تكُون القيمة السُوقية لممُؤسّسة في حدّىا الأعمى تتساوػ تكمفة كلّ 
من الأموال المُرجحة والأموال المُقترضة، ولن تتحقق ىذه الوضعية إلّا إذا اعتمدت المُؤسّسة كُميا 

مى الأموال المُقترضة فقط في تشكيمة ىيكميا المالي، وىُو ما لا يُسمح بو من الناحية القانُونية، ع
ونتيجة ليذه الوضعية يرػ مُؤيدو ىذه النظرية أنّ أمثمية الييكل المالي تتحقق عند اعتماد المُؤسّسة 

 الأموال المُقترضة فقط.عمى 

 صافي الربحأساس عمى  تحديد قيمة المُؤسّسةعمى  تقُوميُمكنُّنا القول أنّ نظرية صافي الربح 
)النتيجة الصافية(، وذلك من خلال تحديد تأثير النتيجة الصافية عمى الييكل المالي لممُؤسّسة، الشكل 

 عمى قيمة المُؤسّسة. الأموالوتكمفة  نسبة الاقتراضالمُوالي يُفسر تأثير 

تأثير نسبة الاقتراض وتكمفة الأموال عمى قيمة المؤسسة وفقا لنظرية صافي  (:33الشكل رقم )
 الربح

 
تحميل قرارات التمويل وأثرها عمى ربحية وقيمة المؤسسة حركاتي نبيل، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

، أطروحة دكتوراه 8185-2007العربية لمفترة الاقتصادية: دراسة حالة الشركات الصناعية المدرجة في الأسواق المالية 
، سطيف، الجزائر ،العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة فرحات عباستخصص عموم اقتصادية، كمية 

 .83، ص 8187-8188

بالاعتماد عمى الشكل أعلاه يُمكنُّنا تفسير العلاقة الّتي تربط نسبة الاقتراض وتكمفة الأموال بقيمة 
 تتغيّرالمُؤسّسة حسب مدخل صافي الربح عمى أنّ قيمة المُؤسّسة الّتي تُمثل القيمة الإجمالية للاستثمار 
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( أنّ تكمفة Durandسة، حيث يفترض )بتغيّر نسبة مُساىمة القُرُوض في تركيبة الييكل التمويمي لممُؤسّ 
 ,Durand)تكون ثابتة عند كلّ مُستوػ من مُستويات الاقتراض.  *الاقتراض وتكمفة الأموال الخاصة

1952, p. 227) 

القُرُوض بنسب ل من تكمفة الأموال الخاصة، فإنّ اعتماد المُؤسّسة عمى بما أنّ تكمفة الاقتراض أقّ 
(، WACCأكبر في ىيكميا التمويمي يُؤدؼ إلى انخفاض التكمفة المُتوسطة المُرجحة لرأس المال )

 وبالتالي ارتفاع القيمة السُوقية لممُؤسّسة.

 قادات الموجهة لنظرية صافي الربحالانت ثالثا:

( وتكمفة Kdتكمفة السندات )أىم ما يُعاب عمى ىذه النظرية ىُو الافتراض المُتعمق بثبات كلا من 
، لأنّ الطمب المُتزايد عمى القُرُوض يُؤدؼ إلى ( عند ارتفاع مُستوػ اقتراض المُؤسّسةKeالأسيم العادية )

، بالإضافة إلى عدم الأخذ بعين الاعتبار المخاطر المالية الّتي تتعرض ليا المُؤسّسة ارتفاع مُعدّل الفائدة
سيميا وسنداتيا والّتي تنجم عن ارتفاع نسب الاقتراض في ىيكميا من وجية نظر المُستثمرين في أ

 (83، صفحة 8188-8187)حركاتي، التمويمي. 

أيضا ما يُعاب عمى ىذه النظرية أنّيا تقُوم عمى افتراض عدم وُجُود تكمفة الإفلاس، وتجاىميا 
المالي والّتي تتعرض ليا المُؤسّسة من وجية نظر المُستثمرين في  لممخاطر المالية المُرتبطة بأثر الرفع

ميا وسنداتيا الناتجة عن ارتفاع مُعدّلات الاقتراض، بحيث أنّو كان من المُفترض أن تُؤدؼ ارتفاع أسيُ 
 المخاطر المالية إلى ارتفاع تكمفة الأموال الخاصة نتيجة لتعرض مردودية الأسيم )المردودية المالية( إلى

 .إفلاستقمبات أكبر من الزيادة في مُعدّلات الاقتراض، ويحدث ىذا حتّى في ظل عدم وُجُود تكاليف 
 (884، صفحة 8185-8184)بوسباطة، 

وىُو ما ، تمّ اقتراح النظرية التقميدية كنمُوذج مُكمّل لمدخل صافي الربح  انطلاقا من ىذه الانتقادات
 سوف يتّم التطرق إليو وفق العُنصر المُوالي.

 (Traditional Approch) الفرع الثاني: النظرية التقميدية

بوُجُود  تُسمميُطمق مُصطمح النظرية التقميدية في مجال الييكل التمويمي عمى مُختمف الدراسات الّتي 
ىيكل تمويمي أمثل في المُؤسّسة، حيث أنّ تصنيف بعض الدراسات بالتقميدية ىذا لا يعني أنّيا اكتسبت 

عمى صحة الفرضية الّتي تُفيد  الافتراض دُون برىنةصفة القدم، بل يستند ىذا التصنيف عمى أساس 

                                                           
 تُمثل تكمفة الأموال الخاصة تكمفة الأسيم العادية. *
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السُوقية بالاعتماد عمى الاستعمال ، بحيث تستطيع المُؤسّسة الرفع في قيمتيا بوُجُود ىيكل تمويمي أمثل
 (85-84، الصفحات 8188-8187)حركاتي، الصائب لمقُرُوض. 

 الفرضيات الّتي تقوم عميها النظرية التقميدية أوّلا:

 حدأدنى عندىا تكمفة الأموال إلى  نسبة اقتراض مثالية تنخفضود جُ وُ  يفترض المدخل التقميدؼ
ل العائد عدّ ويفترض أيضا ىذا المدخل أنّ مُ  (Roch, 1991, p. 20)سة، ؤسّ وبالتالي تعظيم قيمة المُ 

بارتفاع نسبة الاقتراض نتيجة لارتفاع درجة  يرتفعالمطموب من طرف المستثمرين )الدائنين والملاك( 
 (643، صفحة 8111)ابراىيم ىندؼ،  صول عميو.توقع الحُ المُ خاطرة الّتي يتعرض ليا العائد المُ 

ارتفاع مُعدّل نسبة الاقتراض تُؤدؼ إلى  زيادةعمى افتراض أنّ  مُؤيدو النظرية التقميديةيقُوم تحميل 
الّتي يتعرضون ليا، في حين تبقى تكمفة  ارتفاع المخاطرمن قبل المُستثمرين، وىذا بسبب  العائد المطمُوب

، 8188)زغيب و دلفوف،  تبدأ بالارتفاع التدريجي. ثُمّ إلى حدّ مُعيّن من الاقتراض،  ثابتةالاقتراض 
 (896صفحة 

 تحميل فرضيات النظرية التقميدية ثانيا:

 مُنخفضيُعتبر مصدر تمويمي  الاقتراضأنّ عمى اعتبار  نظرية المدخل التقميدؼ تفسيريُمكنُّنا 
ن ارتفعت تكمفة  وال،تخفيض تكمفة الأموبالتالي زيادة الاعتماد عميو سوف تُساىم في  ،التكمفة حتّى وا 

 المُقترضة.الاقتراض تدريجيا مع زيادة نسبة الأموال 

تكمفة ، فإنّ الاقتراضفي الاعتماد عمى  الزيادةنتيجة  ارتفاع تكمفة الأموال الخاصةعمى الرغم من 
الارتفاع في تكمفة الأموال  يفوق ، وىذا بسبب أنّ الانخفاض في تكمفة الاقتراض الأموال الكمية تنخفض

 (897، صفحة 8188)زغيب و دلفوف، الخاصة. 

تنخفض  مثاليةوالّذؼ يسمح بتحقيق نسبة اقتراض  يُوجد ىيكل مالي أمثلوفق ىذه النظرية فإنّو 
، الأقصىقيمة المُؤسّسة إلى حدىا  تعظيمالأمر الّذؼ يُؤدؼ إلى  أدنى حد مُمكن،عندىا تكمفة الأموال إلى 

في ظل افتراض ارتفاع مُعدّل العائد المطمُوب من طرف المُستثمرين )مُلاك، دائنين( مع زيادة نسبة 
لشرح الفكرة الّتي تعتمد طرة الّتي يتعرض ليا المُستثمرون، رتفاع درجات المُخاالاقتراض وىذا بسبب ا

 عمييا النظرية التقميدية، نعرض الشكل المُوالي.
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 العلاقة بين تكمفة الأموال والهيكل المالي لممؤسسة وفق النظرية التقميدية (:34الشكل رقم )

 
نظرية الإشارة كمدخل لتفسير محددات التمويل بالقروض معيزة مسعود أمير، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

الاستثمارية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ظل ظروف عدم تماثل المعمومات: دراسة حالة عينة من المؤسسات 
جامعة فرحات عباس، ، 86، العدد 86، مجمة العموم الاقتصادية وعموم التسيير، المجمد الصغيرة والمتوسطة في الجزائر

 .819، ص 8186سطيف، الجزائر، 

تفسر فكرة وُجُود أمثمية الييكل التمويمي الّذؼ   بالاعتماد عمى الشكل أعلاه نجد أنّ النظرية التقميدية
ن تكمفة الأموال ( أقل مKdأنّ تكمفة الاقتراض )و يضمن لممُؤسّسة تحمُّل أدنى التكاليف المُمكنة، 

بار أنّ المُقرضين )الدائنين( يتحممُون درجات مُخاطرة أعمى من المُساىمين اعت الخاصة، وىذا عمى
)المُلاك(، وبالتالي فكلّ زيادة في الاعتماد عمى نسبة الأموال المُقترضة في الييكل التمويمي لممُؤسّسة 

)مسعود أمير، سيُؤدؼ إلى تخفيض التكمفة المتوسطة المُرجحة من خلال الاستفادة من أثر الرفع المالي. 
 (881، صفحة 8186

( تبعا لمتغيّر في نسبة Ke( وتكمفة الأموال الخاصة )Kdأؼ أنّ تغيّر كلا من تكمفة الاقتراض )
 الاقتراض.

 النظريات المعارضة لوجود هيكل تمويمي أمثل في المؤسسة المطمب الثاني:
ىيكل تمويمي أمثل، ويدعمون فكرة استقلالية تكمفة الأموال  ودجُ فكرة وُ  حاب ىذا التوجوأص يرفض

ويؤيد ، سة أؼ ثبات تكمفة الأموال ميما تغيّرت نسبة التمويل عن طريق الاقتراضؤسّ مية عن قيمة المُ الكُ 
ريات ، تمّ بناء حُجج ىذه النظ)نظرية صافي ربح العمميات ونظرية مودكمياني وميمر(ىذا الرأؼ مدخلان 
 وفق مجموعة من الفرضيات الأساسية ىي: سةؤسّ أمثمية الييكل التمويمي في المُ المُعارضة لفكرة 

 (88، صفحة 8187)صديقي، فقيقي، و صبرو، 
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  لمصادر الأموال وىي القُرُوض وأموال الممكية )الأسيم  نوعينيتشكّل الييكل المالي لممُؤسّسة من
 العادية(؛

 تركيبة الييكل  تغييرالتصرف في تشكيمة الييكل المالي، بحيث تستطيع  تتمتع المُؤسّسة بحُرية وحق
جُزء من أموال الممكية  إحلالوذلك من خلال القيام بعممية  الرفع الماليالمالي عن طريق 

 بالاقتراض؛
 رباح المُحتجزة، بحيث يتّم توزيع الأرباح المُحققة كاممة؛الأ انعدام 
 تساوؼ احتمالات أرباح التشغيل المُتوقعة لدػ كلّ المُستثمرين؛ 
  ثبات مخاطر  مع افتراضمن قبل ىذه المداخل،  في التحميل المُقدّم استبعاد أثر الضرائبيتّم

 الأعمال.

 Net Operating Income) (دافيد دوراندمدخل ) نظرية صافي ربح العمميات الفرع الأوّل:

NOI) 
وُجُود ىيكل مالي أمثل في ظل غياب الضرائب،  تنفيي ىذه النظرية من بين النظريات الّتتُعتبر 

 بحيث ترتكز عمى مبدأ استقلالية الييكل المالي عن قيمة المُؤسّسة.

 (NOI) الفرضيات الّتي تقوم عميها نظرية صافي ربح العمميات أوّلا:

أؼ  ،سة لا تتأثر بتشكيمة الييكل التمويميؤسّ أنّ قيمة المُ يفترض مُؤيدو نظرية صافي ربح العمميات 
أنّيما مُستقمين عن بعضيما البعض ولا يتأثران بتكمفة رأس المال، حيث تستند ىذه النظرية عمى 

 (857، صفحة 8188)الحسناوؼ، الفرضيات التالية: 

  سة؛ؤسّ ميما كانت نسبة المديونية في المُ  ثابتةالتكمفة الكمية للأموال 
  تكمفة حقوق )لا تتغير مع تغيُّر نسبة الاقتراض(، بينما تكمفة الأموال الخاصة  ثابتة القروضتكمفة(

 نسبة الاقتراض؛ في زيادةكل مع  ترتفعالعائد المطموب من طرف المُلاك( الممكية المُتمثمة في 
 الوفورات الضريبية(  حالة زيادة الاعتماد عمى الاقتراضسة في ؤسّ الّتي تستفيد منيا المُ  المزايا(

 بسبب ارتفاع العائد المطموب من المساىمين نتيجة لارتفاع المخاطر المالية؛ تتلاشى
 رأس  ساوؼ تكمفةل يُ عدّ نتيجة الاستغلال بمُ  خصممن خلال  دسة وفق ىذه النظرية تتحدّ ؤسّ المُ  قيمة

 ؛، لذلك ليس من الأىمية تقسيم تمك القيمة بين الاقتراض والممكيةالمال
 الضريبة عمى الأرباح. انعدام 

بين  طردية علاقةيتحدّد مُعدّل خصم صافي ربح العمميات بدرجة مخاطر الأعمال، حيث أنّ ىُناك 
من خلال  مُستويات الرفع الماليوأنّ زيادة )تكمفة الأموال المُرجحة(،  درجة المخاطر ومُعدّل الخصم
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في درجة  زيادةالاعتماد عمى القُرُوض بطرح سندات الّذؼ يُعدُّ مصدر تمويل مُنخفض التكمفة يترتب عميو 
الناتجة عن  المزايامن  عدم الاستفادةالّتي يتعرض ليا حممة الأسيم العادية، وبالتالي  المخاطر المالية

لتعويضيم عن المخاطر  مُطالبة المُلاك بمُعدّلات عوائد مُرتفعةبسبب  )السندات( القُرُوضعمى  الاعتماد
ارتفعت تكمفة التمويل الإضافية  الّتي يتعرضُون ليا، وبالتالي كمّما ارتفعت مُستويات الرفع المالي كُمّما 

 (333، صفحة 8118رارات، )الحناوؼ، الإدارة المالية: مدخل القيمة واتخاذ القالمُمتمك. 

 علاقة، بل ىُناك لا أثر لمرفع المالي عمى مُعدّل تكمفة القُرُوضيرػ أصحاب ىذا المدخل أنّو 
، بمعنى أنّو كُمّما ارتفعت نسبة الاقتراض نسبة الاقتراضمع  الخاصة الأموالمُعدّل تكمفة ما بين  طردية

في الييكل المالي كُمّما زاد مُعدّل تكمفة الأموال الخاصة، وىذا نتيجة لتحمل المُساىمين لدرجة عالية من 
 (886، صفحة 8183)طيبي و بخاوة، المخاطر المالية. 

استخدام حصيمة الاقتراض في شراء أسيم سبق وأن أصدرتيا، وفق ىذه النظرية تقُوم المُؤسّسة ب
، وأنّ تكمفة الدُيُون تبقى ثابتة ميما تغيّر حجم الدُيُون وأنّيا تعتمد عمى الدُيُون فقط في التمويل الإضافي

أنّ أؼ تغيير  بمعنىالّتي تعتمد عمييا المُؤسّسة، وأنّ تكمفة الأموال الخاصة ترتفع مع زيادة الرفع المالي، 
 في نسبة الرفع المالي لن يُؤثر عمى التكمفة الكُمية للأموال، وبالتالي عدم تغيير القيمة السُوقية لممُؤسّسة.

 تحميل فرضيات نظرية صافي ربح العمميات ثانيا:

تتمثل القيمة السُوقية لممُؤسّسة في حاصل جمع القيمة السُوقية لحق الممكية والقيمة السُوقية 
 (778، صفحة 8114)الزبيدؼ،  لمقُرُوض، إذن وفقا لمضمُون ىذه النظرية، فإنّ:

 القيمة السُوقية لمقُرُوض –القيمة السُوقية لحق الممكية = القيمة السُوقية لممُؤسّسة 

 عتماد عمى نظرية صافي الربح فإنّ:بالا

 صافي ربح العمميات / معدّل العائد المطموب من قبل المُلاكالقيمة السُوقية لحق الممكية = 

 : مُعدّل العائد المطمُوب = صافي ربح العمميات / القيمة السُوقية لحق الممكيةإذن

تكمفة التمويل المُمتمك، وبالتالي يُمكن  يتمثل فيمُعدّل العائد المطمُوب من طرف المُلاك  يُمكنُّنا القول أنّ 
)الحناوؼ و مصطفى، الإدارة المالية: التحميل المالي  حساب تكمفة التمويل المُمتمك وفق المُعادلة التالية:

 (349، صفحة 8113لممشروعات، 

)تكمفة الأموال المُرجحة( * )القيمة السُوقية تكمفة الأموال المُرجحة + تكمفة التمويل المُمتمك = 
 لمقُرُوض / القيمة السُوقية لحق الممكية(
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 يُمكن توضيح العلاقة وفق الشكل المُوالي:

تأثير نسبة الاقتراض عمى تكمفة الأموال وقيمة المؤسسة وفق نظرية صافي  (:35الشكل رقم )
 ربح العمميات

 
تحميل قرارات التمويل وأثرها عمى ربحية وقيمة المؤسسة حركاتي نبيل، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

، أطروحة دكتوراه 8185-2007الاقتصادية: دراسة حالة الشركات الصناعية المدرجة في الأسواق المالية العربية لمفترة 
، سطيف، الجزائر ،ية وعموم التسيير، جامعة فرحات عباسالعموم الاقتصادية والتجار تخصص عموم اقتصادية، كمية 

 .84، ص 8187-8188

ميما  ثبات في قيمة المُؤسّسةيترتب عمييا  ثبات تكمفة الأموالبالاعتماد عمى الشكل أعلاه نجد أنّ 
في ىيكل رأس المال، وىُو ما يُفسر عدم تأييد ىذه النظرية لفكرة وُجُود ىيكل مالي  تغيرت نسبة الاقتراض

تركيبة أو توليفة  أؼأنّ تسعى المُؤسّسة إلى تحقيقو، بل تعتبر  لا وُجُود لييكل مالي أمثلأمثل، بمعنى 
 .لياىيكل مالي أمثل  تُشكلمن مصادر التمويل الّتي تعتمد عمييا المُؤسّسة  

حجم الاقتراض، وأنّ تكمفة الأموال  تغيّرلا تتغيّر ميما  ثابتةالنظرية فإنّ تكمفة الاقتراض  وفق ىذه
يرجع سبب  المخاطر المالية، ارتفاع الخاصة ترتفع بشكل خطي مع ارتفاع نسب الاقتراض وىذا بسبب

 للأموال ثبات التكمفة المُتوسطةمُعارضة فكرة وُجُود ىيكل تمويمي أمثل وفق ىذه النظرية إلى 
(WACC.) 
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 الانتقادات الموجهة لنظرية صافي ربح العمميات ثالثا:

أىم ما يُعاب عمى ىذه النظرية إىماليا بالجانب المتعمق بالمخاطر الّتي قد يتعرض ليا المُقرضُون 
في المُؤسّسة، وىُو ما يدفع المُقرضين لممُطالبة بمُعدّلات فائدة أعمى  بسبب ارتفاع مُعدّلات الاقتراض

 (84، صفحة 8188-8187)حركاتي،  وبالتالي ارتفاع تكمفة الأموال المُقترضة.

وبالتالي أؼ أنّ الخطر يُؤدؼ إلى زيادة مُعدّل المردُودية المطموب من قبل المُساىمين والدائنين، 
 (898، صفحة 8186)بوشوشة، تغيّير التكمفة المُتوسطة المُرجحة لرأس المال. 

كما أنّو حسب ىذه النظرية فإنّ كيفية تكوين الييكل المالي وتوزيعو بين أموال خاصة ودُيُون لا 
أىمية ليا، وىذا يتنافى تماما مع الواقع لأنّ عممية اختيار تشكيمة الييكل المالي ليا أىمية جدُّ كبيرة من 

أو المُؤسّسة،  لدػات المُتاحة عدّة نواحي سواء من حيث البحث عن المصادر الّتي تتوافق مع الإمكاني
 ى التكاليف والمخاطر وغيرىا.تحمل أدنمن ناحية 

 (Modigliani and Miller)( M&M) وميمر موديكميانينظرية  الفرع الثاني:

(، حيث تقُوم دراستيما Modigliani and Millerيُنسب ىذا المدخل إلى المُفكرين الاقتصاديين )
حيث عمى فكرة عدم وُجُود ىيكل مالي أمثل وأنّ القرار التمويمي لا يُؤثر عمى القيمة السُوقية لممُؤسّسة، 

والخاصة بنظرية صافي ربح  يقُوم تحميل ىذه النظرية عمى نفس الافتراضات الّتي سبق الإشارة إلييا
 (633، صفحة 8111)ابراىيم ىندؼ، الافتراضات التالية: ، إضافة إلى العمميات

 إتاحة المعمُومات عن المُؤسّسات الناشطة في السُوق؛ مجانية 
  حسب معيار درجة المخاطر التشغيمية، وكلّ مجموعة تتعرض  مجموعاتتنقسم المُؤسّسات إلى

 لنفس درجة المخاطر؛
 دُون قُيُود مثل  إمكانية الاقتراض للأفراد المُستثمرينشُرُوط الاقتراض فإنّ ىُناك  فيما يخُص

 المُؤسّسات؛
  شراء الكمية الّتي يرغب بيا من الأوراق المالية. إمكانية، وبالتالي ارشيد سُمُوكايسمك المُستثمر 

روض الّتي تُعظم قيمة من بين أىم ميام الإدارة المالية إيجاد التوليفة من الأموال الخاصة والق
 لا تُؤثرأنّ اختيار تشكيمة الييكل التمويمي  يُؤكدان( Modigliani and Millerالمؤسسة، إلّا أنّ )

سة ؤسّ قيمة المُ  بل أنّ  ،*وق الكاممةلا توجد توليفة أفضل من أخرػ في ظل السُ أؼ  سةؤسّ عمى قيمة المُ 

                                                           
نذكر منيا: العدد الكبير لممُتعاممين الاقتصاديين، انعدام الضريبة عمى دخل بجممة من الخصائص تتصف السُوق الكاممة *

المُؤسّسات وتكاليف إصدار الأوراق المالية، ثبات مخاطر نشاط المُؤسّسة، لا تُوجد أرباح مُحتجزة، الرشادة في اتخاذ 
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 العائدعمى  تتوقف، حيث أنّ قيمة ىذه الاستثمارات )أصُوليا الاقتصادية( تتمثل في قيمة استثماراتيا
العائد، أؼ ميما كان المزيج الّتي قد يتعرض لو ىذا  تتأثر بالمخاطركما  ،توقع من خلال توظيفياالمُ 

وقية عن القيمة السُ  لا ينبغي أن تقل أو تزيدسةؤسّ مُ السوقية لم قيمةالالّذؼ يتكوّن منو الييكل المالي فإنّ 
 (645، صفحة 8111)ابراىيم ىندؼ، . لاستثماراتيا

، أؼ أنّ بمعنى أنّو في ظل السُوق الكاممة ليس لييكل رأس المال أؼ تأثير عمى قيمة المُؤسّسة
 (Belkacemi, 2019, p. 140). قرار الاستثمار مُستقل عن قرار التمويل

سا الإدارة المالية الحديثة وىذا منذُ ظيور مقالتيما الشييرة مُؤسّ ( Modigliani and Millerيُعدُّ )
حيث درس كلا منيما موضُوع الييكل المالي وفق إطار عممي دقيق، واعتمدت دراستيما ، 8958سنة 

سنة  يتميّز باستبعاد أثر الضرائب، النمُوذج الأوّل نموذجينوفق  تجسدتوالّتي  المُراجحةعمى مفيوم 
، بالإضافة إلى النموذج الثالث 8963يأخذ بعين الاعتبار أثر الضرائب سنة  ، أمّا النمُوذج الثاني8958

 ، وىُو ما سنتطرق لو وفق العُنصر المُوالي.8977ئب الشخصية سنة إدخال أثر الضرابالّذؼ يتميّز 

 (1958) الضرائب في غياب( Modigliani and Miller) نموذجأوّلا: 

( في غياب الضرائب بالمدخل الاقتصادؼ لـ Modigliani and Millerيُسمى نمُوذج )
(M&M حيث ،) ُود الضرائب فإنّ النظرية التقميدية غير دقيقة، وأنّ جُ يُؤكد الباحثان أنّو في حالة عدم و

ود لييكل تمويمي أمثل يُعظم قيمة جُ مدخل صافي ربح العمميات ىو المدخل المُلائم والمقبول، إذ لا وُ 
 وأنّ قيمة المُؤسّسة تتحدّد عمى أساس الربحية المُحقّقة ودرجة المخاطر الّتي تتحمّميا.سة، ؤسّ المُ 

يستند تحميل الباحثان  :في غياب الضريبة (M&M) الفرضيات الّتي يقوم عميها نموذج -1
(Modigliani and Miller)  عمى نفس فرضيات مدخل صافي ربح العمميات بالإضافة إلى

 (859، صفحة 8188)الحسناوؼ،  التالية: الافتراضات

 ( أسواق رأس المال كاممةMarchéParfait ) ُحيث يُمكن ومات(ود لعدم تماثل المعمُ جُ )لا و ،
 ؛عن السُوق ودُون تكمفةلممُستثمر الحُصُول عمى كافة المعمُومات 

 انعدام تكاليف الصفقات والمُعاملات (Couts de transactions) حيث يُمكن لممُستثمر أن ،
 ؛يقترض بنفس الشُرُوط الّتي تقترض بيا المُؤسّسة

  غياب الضرائب، بالإضافة إلى انتياج المُؤسّسة لسياسة توزيع الأرباح وبالتالي عدم وُجُود أرباح
 ؛مُحتجزة

                                                                                                                                                                                     

تكمفة وبالتالي تجانس في توقعات التوزيع القرارات، إتاحة المعمُومات عن السُوق لجميع المُتعاممين في نفس الوقت ودُون 
مكانية تغيّير المزيج التمويمي.  الاحتمالي لصافي ربح العمميات، ثبات القيمة الإجمالية لمُكوّنات الييكل المالي وا 
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 ؛وكذا تكمفة رأس المال ثابتة ة الاستثمار في المؤسسة ثابتةسياس 
 وكل فئة تحمل نفس درجة المُخاطرة يُمكن وضع المُؤسسات في فئات (Classe de Risque) ،

 ؛بمعنى تصنيف المُؤسّسات حسب أصناف مُتجانسة بالنسبة لدرجة الخطر رغم اختلاف أحجاميا

تكمفة  تخفيض( في الييكل المالي تُؤدؼ إلى )الديون  الاقتراضفي نسبة  الزيادةيرػ الباحثان أنّ 
تكمفة الاقتراض، ومع زيادة الأموال الخاصة فإنّ ىذه الزيادة تكون  انخفاضوىذا نتيجة  الأموال المُرجحة

)لعقاب و  بنفس المقدار الّذؼ تتلاشى معو تكمفة القُروض، وبالتالي تبقى تكمفة الأموال المُرجحة ثابتة.
 (848، صفحة 8188درويش، 

ات رأس جُود ىيكل مالي مثالي، وأنّ مُكوّنأؼ أنّ الفكرة الأساسية ليذه النظرية تتمثّل في استبعاد وُ 
فحسب المال ليس ليا تأثير عمى تكمفة رأس المال وأيضا ليس ليا تأثير عمى القيمة السُوقية لممُؤسّسة، 

)بن العارية و فإنّو يُوجد اقتراحان يتّم من خلاليا تفسير ىذه الفكرة.  (Modigliani and Miller)نظرية 
 (886، صفحة 8187بن العارية، 

الأوّل  الاقتراح يُشير  :قيمة المؤسسة عن هيكمها التمويمياستقلالية ب الاقتراح الأوّل المتعمق -2
إلى أنّو في ظل السُوق الكاممة تكون القيمة السُوقية لممُؤسّسات مُتساوية بغض النظر عن اختلاف نسب 

عن ىيكل رأس  مُستقمةنّ القيمة الكُمية لممُؤسّسة الرفع المالي ليا واختلاف درجة مخاطر عدم السداد، وأ
 حسب وفق العلاقة التالية:، وتُ ماليا، وتتحدّد قيمة المُؤسّسة بمدػ قُدرة الأموال عمى توليد الأرباح

V = X / Ka 

 :أنّ  حيث

X .أرباح الاستغلال قبل الضريبة 
Ka .تكمفة رأس المال قبل الضريبة 

وفق ىذا الاقتراح يُمكنُّنا القول أنّ القيمة السُوقية لأؼ مُؤسّسة )سواء كانت مُقرضة أو مُقترضة( 
تكون مُستقمة تماما عن ىيكميا المالي، ويُمكن تحيد قيمتيا من خلال خصم صافي ربح العمميات الّذؼ 

ستثمار وأن يناسب خصائص تُحققو المُؤسّسة بمُعدّل خصم يتمثّل في مُعدّل العائد المطمُوب عمى الا
وأنّ القيمة السُوقية  (817، صفحة 8188)غربي و قمان، الخطر لمفئة الّتي تنتمي إلييا المُؤسّسة، 

وبفعاليتيا  لممُؤسّسة تُمثل انعكاسا لقرارات الاستثمار المُتخذة من طرف المُسيّرين الماليين في المُؤسّسة
 وقُوتّيا الإيرادية.

( في الاقتراح الأوّل إلى  ظُيُور عممية المُراجحة الّتي Modigliani and Millerر )كما يُشي
حاول أن يثبت بيا افتراض تساوؼ القيم السُوقية لمجموعة من المُؤسّسات تتميّز بسياسات تمويمية مُختمفة 
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ستين في كلّ العوامل ما عدا الييكمة المالية ليما، ة تماثل مُؤسّ ومُتماثمة في باقي الخصائص، وأنّو في حال
بين القيمتين السُوقيتين ليما يُعتبر اختلافا مُؤقتا فقط، وأنّ عممية المُراجحة كفيمة بإعادة فإنّ الاختلاف 

 التوازن بين القيمتين، بمعنى تتساوػ قيم المُؤسّسات سواء كانت مُقترضة أو غير مُقترضة.

الثاني إلى أنّ الاقتراح  يُشير  :لممؤسسة المردودية والهيكل الماليب الاقتراح الثاني المتعمق -3
الرفع المالي في المُؤسّسة ليس لو تأثير عمى التكمفة المُتوسطة المُرجحة لرأس المال )تكمفة رأس المال(، 

)غربي و يُون عمى الأموال الخاصة، وأنّ تكمفة الأموال الخاصة )الأموال الذاتية( ىي دالة خطية لنسبة الدُ 
يُمكنُّنا حساب مُعدّل المردودية المُراد تحقيقو من استخدام الأموال الخاصة  (888، صفحة 8188قمان، 

 وفق المُعادلة التالية:

Ke = Ka + ( Ka – Kd ) ( D / E ) 

 أنّ: حيث

Ke .مُعدّل المردودية 
Ka  .تكمفة رأس المال 

( D / E ) .مُعامل المديُونية 
لتوضيح العلاقة بين تكمفة الأموال الخاصة وتكمفة رأس المال في ظل الاقتراح الثاني لنظرية 

(Modigliani and Miller نعرض ،)المُوالي. الشكل 

( في غياب M&Mالعلاقة بين تكمفة رأس المال ونسبة الاقتراض وفق ) (:36الشكل رقم )
 تأثير الضريبة 

 
أمثمية هيكل رأس المال في المُؤسّسة بين بن العارية حسين، بن العارية أحمد، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

دارة الأعمال، المجمد  النظري وواقع التطبيق، ، ص 8187جامعة أحمد دراية، الجزائر، ، 18، العدد 18مجمة الاقتصاد وا 
887. 
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نُلاحع من خلال الشكل أعلاه أنّ تكمفة رأس المال تبقى ثابتة ميما زادت نسبة الاقتراض، في حين 
تغيّير الييكمة المالية لممُؤسّسة ليس لو أؼ أثر عمى القيمة السُوقية الخاصة ترتفع، وأنّ  أنّ تكمفة الأموال

 ليا، بل لو أثر عمى قُرُوض المُؤسّسة وحُقُوق ممكيتيا.

الاقتراح فإنّ مُعدّل العائد المطمُوب من المُساىمين في المُؤسّسة المُقترضة يُساوؼ مُعدّل وفق ليذا 
من حيث درجة المخاطرة، ولكنّيا لا تعتمد في  العائد المطمُوب في مُؤسّسة مُماثمة وتنتمي إلى نفس الفئة

المُخاطرة أو ما يُسمى  تشكيمة ىيكميا المالي عمى القُرُوض )مُؤسّسة غير مُقترضة(، إضافة إلى بدل
 *بعلاوةالمُخاطرة

لقد تعرض نمُوذج  :في حالة غياب الضريبة( M&M) الانتقادات الموجهة لنظرية -4
(Modigliani and Miller ) في حالة غياب الضرائب إلى العديد من الانتقادات، خاصة من حيث

 الانتقادات:واقعية النموذج والفرضيات، أىم ىذه 

من خلال فرضية عدم وُجُود أؼ نوع من الضرائب وىُو أمر غير واقعي، وأنّ  المدخل تمّ انتقاد ىذا
ن ىيكل التكاليف أؼ التخفيض من الوعاء الضريبي لممُؤسّسة، في م الدُيُون قابمة لمتخفيضعمى  الفوائد

مى تكمفة الدين والأموال حين ليس لممُساىمين الحق في الأرباح إلّا بعد الضرائب وىُو ما سيُؤثر ع
من المُعدّل الفعمي لمفائدة نتيجة الاستفادة من  أقلالخاصة، إنّ وُجُود الضريبة يجعل تكمفة الاقتراض 

)بن العارية و بن العارية، الميزة الإيجابية الّتي تستفيد منيا المُؤسّسة المُقترضة وىي الوُفُورات الضريبية. 
 (887، صفحة 8187

من غير الواقعي أن تكون المُعاملات في الأسواق المالية مجانية، ومن غير من جية أخرػ أنّو 
 يف عمميات إصدار الأوراق المالية.الواقعي أيضا عدم وُجُود أؼ تكاليف لعمميات التحويل وتكال

افتراض إمكانية اقتراض الأفراد والمُؤسّسات بنفس مُعدّل الفائدة افتراض غير صحيح، لأنّ كما أنّ 
ممموسية الأصُول أو ما يُسمى بالضمانات والمُتمثمة في حجم المُؤسّسة وأصُول المُؤسّسة تُمكنيا من 

ة وبالتالي الحُصُول عمى الاقتراض بمُعدّلات فائدة أقل وىذا لتوفر الضمانات الّتي تُقمّل من درجة المُخاطر 
 القُرُوض بسُيُولة وأقل تكمفة مُقارنة بالأفراد. 

من الصعب قُبُول افتراض أنّ كلّ من المُؤسّسة والمُستثمرين يكُون ليما نفس القُدرة عمى الاقتراض ف
لأعوان وىُو ما يُقمّل من فكرة المُراجحة، كما تختمف مُعاممة الييئات المالية ل وبنفس مُعدّل الفائدة

الاقتصاديين، بحيث نجد أنّ السُوق لا يُطبق فيو مُعدّل واحد بل يختمف مُعدّل الفائدة حسب طبيعة 
 (881، صفحة 8118)حنفي،  ين إن كانُوا أفرادا أو مُؤسّسات.المُتعامم

                                                           
 يُقصد بو عائد إضافي يُعوض عن المخاطر المالية الّتي يتعرض ليا المُساىمون بسبب الاقتراض.*
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 (1963) وجود الضرائبظل في ( M&M) نموذجثانيا: 

تفسير ( Modigliani and Millerأين حاولا كلا من )النمُوذج بمدخل الوفر الضريبييُسمى ىذا 
من جية وتفسير اختيار الييكل  اختيار الييكل التمويمي في ظل وُجُود ضريبة عمى دخل المُؤسّسات

 Modiglianiأسقط الباحثان ) فقد، التمويمي في ظل وُجُود الضريبة عمى دخل المُستثمر من جية أخرػ 

and Miller وضحان من فرضيتيما حول انعدام الضرائب وقاما بنشر مقال تصحيحي يُ  8963( سنة
 Incomeتحت عُنوان ) جود ضرائب،سة في حالة وُ ؤسّ خلالو أثر تشكيمة الييكل التمويمي عمى قيمة المُ 

taxes and the cost of capital : a correction, corporat،)  من وىذا بعد تعرضيما لمعديد
الأخذ في الاعتبار الضريبة عمى أرباح المُؤسّسات يقُود إلى أنّ الانتقادات حيث توصلا الباحثان إلى 

 (Vernimmen P. , 2002, p. 663). تفصيل الاستدانة مُقارنة بالأموال الخاصة

سة غير ؤسّ المُقترضة تكون أكبر من قيمة المُ سة ؤسّ جود الضريبة فإنّ قيمة المُ أنّو في حالة وُ 
المُقترضة وىذا نتيجة لأثر الاعتماد في التمويل عمى الاقتراض من خلال الاستفادة من الوفورات 

دانة روض وىي الميزة الّتي يتميزُ بيا التمويل بالاستالضريبية بحيث يتّمُ خصم ىذه الضرائب من مبمغ القُ 
 ، حيث قدّما الباحثان اقتراحين وفق ىذا المدخل.عن التمويل بالأموال الخاصة

 Modigliani andحسب ) :وجود الضريبة عمى دخل المؤسسات ظل في التمويمي الهيكل -1

Miller فإنّ اعتماد المُؤسّسة عمى الدُيون يُسبب أثرين، أثرا إيجابيا يتمثل في الاقتصاد الضريبي )
(TaxShield .وأثرا سمبيا يتمثل في تكمفة الإفلاس ) ،(883، صفحة 8188)غربي و قمان 

وفق ىذا النمُوذج فإنّ ارتفاع نسبة الاقتراض في المُؤسّسة، تُؤدؼ إلى ارتفاع قيمتيا، وىذا عمى 
اعتبار أنّ الفوائد ىي من الأعباء الّتي تُخصم من الأرباح الخاضعة لمضريبة، وبالتالي استفادة 

 (848، صفحة 8188)لعقاب و درويش، المُستثمرين من أعمى مُعدّل للأرباح التشغيمية. 

أؼ أنّ أخذ الضرائب بعين الاعتبار يجعل من المُؤسّسات المُعتمدة عمى الاستدانة ذات قيمة سُوقية 
 (Modigliani & Miller, 2008)أكبر من تمك المُؤسّسات الّتي تعتمد فقط عمى التمويل الذاتي. 

قترضة الّتي تعتمد عمى الاستدانة في تمويميا مُقارنة ع القيمة السُوقية لممُؤسّسة المُ بمعنى ارتفا
بالقيمة السُوقية لممُؤسّسة غير المُقترضة الّتي تُمول بالكامل عن طريق الأموال الخاصة، وىذا يكون 
بمقدار القيمة الحالية لموفورات الضريبية الناتجة عن فوائد القُرُوض. حيث يُمكن حساب القيمة السُوقية 

 (887، صفحة 8187)بن العارية و بن العارية، ق العلاقة التالية: لممُؤسّسة وف
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 V = X (1-T) / Ke + (F/Kd) المُؤسّسة المُقترضة

 V = X (1-T) / Ke المُؤسّسة غير المُقترضة

الوُفُورات الضريبية الّتي يجب إذن المُؤسّسة الّتي تستخدم الدُيُون بشكل دائم، فإنّيا تستفيد من 
 (Ait sahel & Ait mohammed, 2018, p. 293) دمجيا في قيمة أصُوليا الاقتصادية.

يُمكنُّنا القول أنّ قيمة المُؤسّسة الّتي تعتمد في تمويميا عمى القُرُوض أعمى من قيمة المُؤسّسة الّتي 
وال الخاصة فقط في تمويل أصُوليا، وأنّ الييكل المالي المثالي يتحقّق عند مُستوػ تعتمد عمى الأم
عند كلّ زيادة في نسبة من الييكل المالي لممُؤسّسة، وأنّ تكمفة الأموال تنخفض  %100استدانة تُمثل 

 الاستدانة، الشكل المُوالي يُوضح ىذه العلاقة.

 نموذج المقترضة وغير المقترضة وفق(: تكمفة الأموال وقيمة المؤسسة 37الشكل رقم )
(Modigliani and Miller) في ظل وجود ضرائب عمى الدخل 

 
علاقة الهيكل المالي بالقيمة السوقية لممنشأة من خلال النظرية زغيب مميكة، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

، 8119ة منتورؼ قسنطينة، الجزائر، ، جامع18، العدد 81مجمة العموم الإنسانية، المجمد المالية: دراسة نظرية تحميمية، 
 .868ص 

اوؼ قيمة المُؤسّسة ( تُسVtاعتمادا عمى الشكل أعلاه، يُمكنُّنا القول أنّ قيمة المُؤسّسة المُقترضة )
(، حيث أنّ قيمة المُؤسّسة المُقترضة ترتفع TD( مُضافا ليا قيمة الوفر الضريبي )Vuغير المُقترضة )

، وبالتالي للاقتراض ( ىي دالة مُتناقصةKمع زيادة نسبة الاقتراض، وأنّ تكمفة رأس المال بعد الضريبة )
 (93، صفحة 8188-8187)حركاتي، من صالح المُؤسّسة الاقتراض إلى أقصى حدّ مُمكن. 

تُؤدؼ الضريبة دورا إيجابيا في المردُودية المالية لممُؤسّسة وذلك من خلال الاقتطاع الإجبارؼ الّذؼ 
عتبار أنّ التكاليف المالية الناتجة عن القُرُوض )دفع الفوائد( تفرضو الدولة عمى الأرباح المُحققة، عمى ا 

تُعتبر من تكاليف الاستغلال الّتي يتّم خصميا من الربح الخاضع لمضريبة، وبالتالي تُخفض من الأساس 
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الخاضع لمضريبة، الأمر الّذؼ ينجر عنو الاستفادة من الوُفُورات الضريبية، أؼ أنّ الفرق بين المُؤسّسة 
تفادة من مُكافأة بالإضافة إلى الاسثل في قيمة الوُفُورات الضريبية، ستدينة والمُؤسّسة غير المُستدينة يتمالمُ 

 الدُيُون.

يخضع المُستثمرون سواء كانوا  :المستثمرالهيكل التمويمي في ظل وجود الضريبة عمى دخل  -2
مُساىمين أو مُقرضين )حممة السندات( لضريبة شخصية عمى مداخيميم، بحيث يتّم تقييم المُؤسّسة 
بالاعتماد عمى مدخل التدفقات النقدية المخصُومة وىذا من وجية نظر المُستثمرون، بعد خصم كلّ من 

الدخل الشخصي لممُستثمرين من جية أخرػ،  الضريبة عمى دخل المُؤسّسة من جية وخصم الضريبة عمى
 (94، صفحة 8188-8187)حركاتي، نُميّز بين حالتين نوجزىما وفق الجدول المُوالي: 

 1977(: قيمة المؤسسة من وجهة نظر المستثمرين وفق مدخل ميمر سنة 43الجدول رقم )

 المؤسسةقيمة  مضمونها حالة المؤسسة
مؤسسة لا تعتمد 
عمى الاقتراض في 

 تمويمها

تُحسب قيمة المُؤسّسة بدلالة 
العوائد الصافية الّتي ينتظرىا 

 المُساىمون.

 

 

مؤسسة تعتمد 
عمى الاقتراض في 

 تمويمها

تُحسب قيمة المُؤسّسة بدلالة ما 
يتوقع المُستثمرون )مُلاكا أو 
دائنين( الحُصُول عميو من 

 عوائد صافية.

 

 

تحميل قرارات التمويل وأثرها عمى ربحية وقيمة المؤسسة حركاتي نبيل، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر
، أطروحة دكتوراه 8185-2007الاقتصادية: دراسة حالة الشركات الصناعية المدرجة في الأسواق المالية العربية لمفترة 

، سطيف، الجزائرموم التسيير، جامعة فرحات عباس، الاقتصادية والتجارية وعالعموم تخصص عموم اقتصادية، كمية 
 .95، ص 8187-8188

مُعدّل إنّ قرار المُؤسّسة المُتعمق باختيار تشكيمة الييكل التمويمي ليا يتوقف عمى قيمة كلّ من 
( ومُعدّل Te) مُعدّل الضريبة الشخصية عمى دخل حممة الأسيم( و T)الضريبة عمى دخل المُؤسّسات 

 (.Td) الضريبة عمى دخل حممة السندات )المُقرضين(
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 )الضرائب عمى الأفراد( 1977ثالثا: نموذج ميمر سنة 

تفسير اختيار الييكل التمويمي في ظل الضريبة عمى دخل المُؤسّسات  يدرس ىذا النمُودج 
( وجية Modigliani and Miller) بعد أن غيرا كلا من الباحثينف ضريبة عمى دخل المُستثمر معا،وال

وُجُود ىيكل تمويمي  فينظرىما حول عدم تأثير الضرائب عمى قيمة المُؤسّسة وتوصلا إلى تأثير الضرائب 
، لم 8977( وأصدر مقالا ثالثا تحت عُنوان دُيُون وضرائب سنة MartonMiller)أمثل، ما لبث الباحث 

فحسب، بل أيضا أدمج أثر الضرائب المفرُوضة عمى يدمج ىذه المرّة الضرائب عمى أرباح الشركات 
المُستثمرين الأفراد )الضريبة عمى الدخل الشخصي(، وفي ىذا السياق بيّن أنّ أخذ ىاتين الضريبتين معا 

 (Vernimmen, 2021) .8958يُؤدؼ إلى نفس الاستنتاجات الّتي تمّ التوصل إلييا سنة س

المُؤسّسة ممّا يعني عدم  قيمةعمى  للاقتراض أثرأؼ  عدم وُجُودأؼ خمص وفق ىذه الدراسة إلى 
وىُو ما يُناقض تماما موقفو في دراساتو السابقة مع ن الييكل المالي وقيمة المُؤسّسة، وُجُود علاقة بي

(Modigliani ،) ّالناشئ من الضرائب الّتي  الوفر الضريبيبمعنى عدم وُجُود ىيكل مالي أمثل لأن
بواسطة الضرائب الّتي يدفعيا حممة الأسيم والسندات، كما توصل الباحث  يتلاشىتدفعيا المُؤسّسة سوف 

(MartonMiller إلى ) عمى المُستوػ القومي في ظل افتراضات مُعينة.  وُجُود حجم توازني لمدُيُون
المالي بالقيمة السوقية لممنشأة من خلال النظرية المالية: دراسة نظرية تحميمية،  )زغيب، علاقة الييكل

 (863، صفحة 8119

( في نمُوذجو أنّ المُؤسّسات تُصدر إجمالا مزيجا من الأسيم العادية MartonMillerتوصل )
وسندات الدين، بحيث يتفاعل مردُود ىذه الأسيم والسندات قبل الضريبة ومُعدّلات الضريبة عمى 
المُستثمرين )حاممي الأوراق المالية( وُصُولا إلى وضع توازن، أؼ أنّ آثار الضرائب عمى الأفراد تُمغي 

الضريبة لمدين، وبالتالي لن يكُون لييكل رأس المال أؼ تأثير عمى قيمة المُؤسّسة أو تكمفة رأس  المزايا
 (591، صفحة 8181)برغام، ماليا، 

 8963( سنة Modigliani and Millerىذا يعني أنّ النتيجة الّتي توصل إلييا نمُوذج )
 .(MartonMillerذج )صحيحة استنادا إلى نمُو 

( من أىمية تأثير تكاليف الإفلاس والوكالة MartonMillerمن خلال ىذا النمُوذج قمّل الباحث )
عمى قرار تشكيل الييكل التمويمي، كما قمّل من تأثير الاقتراض عمى القيمة السُوقية لممُؤسّسة، وعبّر عن 

 المُعادلة التالية: ذلك وفق 
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المُعادلة من خلال تحميل القيمة الحالية لموُفُورات الضريبية، والّتي تمّ التوصُل تمّ استخلاص ىذه 
 (97، صفحة 8188-8187)حركاتي،  من خلاليا إلى الاستنتاجات التالية:

 أعاد ( الباحثMartonMiller تأكيد النتيجة الّتي توصل إلييا سنة )والّتي تتمثّل في أنّ  8958
 T = Te = Tdالاقتراض لا يُمارس أؼ تأثير عمى قيمة المُؤسّسة، بحيث تتحقق ىذه النتيجة إذا كان 

( وىُو ما G=0إذن الوُفُورات الضريبية تُساوؼ الصفر ) (1- Te) (1-T) = (Td -1)أو إذا كان  0 =
 (؛Modigliani and Millerيتّفق مع النظرية الأصمية لـ )

 ( أظير الباحثMartonMiller أنّ قيمة المُؤسّسة المُقترضة تفُوق قيمة المُؤسّسة غير المُقترضة )
ضرائب عمى حممة الأسيم وعمى (، حيث يتحقق ىذا في حالة عدم وُجُود TDبعلاوة قدرُىا )
ما توصل إليو كلا من  ( وىُو ما يتفق معG=TDوبالتالي فإنّ )Te = Td = 0المُقرضين أؼ 

(Modigliani and Miller سنة )؛8963 
 ( كما توصل الباحثMartonMiller) ( إلى أنّ ىُناك مجال لوضعيات عديدة، يكُون فيياG أكبر )

 (. T ,Td ,Teوىذا حسب القيم الّتي تأخذىا مُختمف مُعدّلات الضريبة )(، TDمن )أو أقل 

أمثل، وبالتالي ثبات التكمفة الكُمية  يُمكنُّنا القول أنّ ىذا المدخل خمص إلى عدم وُجُود ىيكل مالي
 للأموال بغض النظر عن نسبة الاقتراض.

النظريات الحديثة الّتي درست الهيكل التمويمي الأمثل والنظرية متعدّدة  المطمب الثالث:
 (Modern Theories of Capital Structure) الأشكال

ظيرت العديد من النظريات الحديثة الّتي حاولت تفسير السُمُوك التمويمي لمُديرؼ ومُسيّرؼ 
حيث ظيرت ىذه النظريات نتيجة لمظُرُوف المُحيطة يكل رأس المال، ىالمُؤسّسات حول اختيار مُكونات 

صالح الأطراف والتعقيدات الحاصمة في مُحيط الأعمال، مثل تكاليف الوكالة الناتجة عن التضارب في م
ذات المصمحة بالمُؤسّسة، قيام المُقرض برقابة أنشطة المُؤسّسة، احتمال الوُقُوع في الإفلاس، بالإضافة 
إلى التكمفة المُتعمقة برغبة المُدراء بالحُصُول عمى معمُومات أكثر عن مُستقبل المُؤسّسة، قصد الإلمام 

الجُزء لتوضيح مُختمف وجيات النظر حول ىذه  بمُختمف ىذه النظريات الحديثة، قُمنا بتخصيص ىذا
 النظريات.
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 (Trade-Off Theory)  (TOT))التبادل( نظرية التوازن  الفرع الأوّل:

 Modigliani andظيرت نظرية التوازن جراء الانتقادات الّتي وُجيت لأعمال الباحثين )

Miller حيث تقُوم المُؤسّسة من خلاليا بالمُوازنة بين مزايا التمويل بالدُيُون والمُتمثمة في الوُفُورات ،)
أو  التبادلأو ما يُسمى بنظرية  التوازن تفترض نظرية الضريبية وبين التأثير السمبي الناتج عن الاستدانة، 

الوفورات الضريبية وتكمفة الإفلاس من  بين كلّ  وازنةالمُ ود ىيكل مالي أمثل وىذا من خلال جُ وُ المُراجحة 
سة أخذا بعين الاعتبار جميع ؤسّ المُ  تعظيم قيمةالييكل المالي تتحقق عند  أمثمية، حيث أنّ وتكمفة الوكالة

مُحصمة التوازن للأثر يتمثل في  سةؤسّ أعمى قيمة لممُ الّذؼ يُحقق  للإقراض القرار الأمثلالمُتغيرات، وأنّ 
تُعتبر  (71، صفحة 8187)خواني و بغداد،  ،لموفورات الضريبية والأثر السمبي لتكمفة الإفلاسالإيجابي 

 ، والّتي عرفت مرحمتين:8984( سنة Myersنظرية التوازن من أعمال الباحث )

 (Cost of bancrupcty) تكمفة الإفلاسفي ظل  التوازن  نظريةأوّلا: 

، حيث (Modigliani and Miller)في ىذه المرحمة تمّ إدخال أثر تكمفة الإفلاس عمى نمُوذج 
ت إلى تحديد مُعدّل استدانة أمثل، فقد أضافت ىذه النظرية تكاليف الإفلاس لحساب قيمة المُؤسّسة خمص

 .المُستدينة

ن، فإذا عجزت المُؤسّسة تظير تكمفة الإفلاس عند اعتماد المُؤسّسة في تمويل أصُوليا عمى الدُيو 
في سداد قيمة القُرُوض والفوائد عند تاريخ الاستحقاق، فقد يترتب عنيا مخاطر تُدعى بمخاطر الإفلاس، 
حيث يظير خطر الإفلاس عند قيام المقرضين بإجراءات قانونية من أجل المُطالبة بحقيم في استرجاع 

تصفيتيا، وبالتالي تقُوم المُؤسّسة بالرفع في  ومن ثمة أمواليم الأمر الّذؼ يُؤدؼ إلى شير إفلاس المُؤسّس
ؼ ذمُعدّل العائد المطمُوب عمى الاستثمار في أسيميا وسنداتيا، ممّا يعني ارتفاع تكمفة الأموال، الأمر الّ 

السوقية لممنشأة: دراسة )زغيب و دلفوف، تأثير الاقتراض عمى القيمة  يُؤثر سمبا عمى قيمة المُؤسّسة،
يُوضح علاقة الاقتراض بتعرض المُؤسّسة الشكل المُوالي و  (899، صفحة 8188حالة مجمع صيدال، 

 لمخاطر الإفلاس.
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 تكاليف الإفلاس ظلقيمة المؤسسة في  (:38الشكل رقم )

 
 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

Chadlia Amel, Déterminants de la politique d’endettement de l’entreprise algérienne : 

Etude empirique sur 197 entreprises algériennes observées sur une période de 04 ans, 

Journal of Economic Papers, Vol 08, N 01, 2017, P 35. 

الإفلاس، فكمّما اعتمدت المُؤسّسة عمى إنّ اعتماد المُؤسّسة عمى الدين يزيد من احتمالية الوُقُوع في 
 (Belkacemi, 2019, p. 141) وقوعيا في الفشل والعُسر المالي. الاستدانة أكثر كمّما زاد احتمال

من الصعب تجاىل أو تجنب تكاليف الإفلاس، لأنّيا تشمل مجمُوعتين من التكاليف، التكاليف 
وما يحدُث عادة قبل الوُقُوع في حالة الإفلاس ىُو إمّا زيادة مبالغ والتكاليف غير المُباشرة،   المُباشرة

 الفوائد المُستحقة لزيادة الدُيُون أو زيادة أسعار الفائدة.

الزيادة في الاقتراض يُعرض المُؤسّسة لمخاطر الإفلاس، فكُمّما ارتفعت مخاطر الإفلاس زادت 
 من تكمفة الأموال وقيمة المُؤسّسة. الآثار العكسية عمى كلّ 

، حيث أنّ احتمال وقُوع *بالمخاطرالماليةتنفرد المُؤسّسات المُقترضة بتحمّل نوع من المخاطر تُسمى 
المُؤسّسة في حالة العُسر المالي يُعطي الحق لمُقرضي المُؤسّسة في اتخاذ بعض الإجراءات القانُونية الّتي 
قد تنتيي بإعلان إفلاس المُؤسّسة، ولكي يتجنب المُقرضُون مثل ىذه المخاطر يقُومُون من البداية بنقل 

قُوع الإفلاس، ويكون ذلك من خلال المُطالبة بمُعدّلات عالية ىذه التكاليف إلى المُساىمين تحسبا لوُ 
لمُعدّلات الفائدة عمى القُرُوض، في حين يُطالب المُساىمون لمعوائد عمى الاستثمار في السندات أو 

                                                           
المالية مخاطر إضافية تتحمميا المُؤسّسة بسبب احتمال فشميا في تسديد ما عمييا من قُرُوض ومن فوائد تُمثل المخاطر *

 عمى القُرُوض أو كمييما، وىُو ما يُعرف بخدمة الدُيُون.
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بمُعدّلات عوائد أعمى عمى استثماراتيم كمُقابل لتعويضيم عن المخاطر المالية الّتي يتحممونيا ولا 
 لتخمص منيا.يستطيعُون ا

يُمكنُّنا استنتاج أنّ ىُناك علاقة غير مُباشرة بين الزيادة في الاقتراض وبين العوائد المطمُوبة من 
طرف المُساىمين وىُو ما يعكس ارتفاع تكمفة الأموال المُرجحة، الأمر الّذؼ يُؤدؼ إلى انخفاض القيمة 

 السُوقية لممُؤسّسة.

 (Agency Costs Theory) الوكالةاليف تك ظل في التوازن  نظريةثانيا: 

ما بين  التوازن  فكرةالسابق، حيث تعتمد ىذه الدراسة عمى  عمى النمُوذج تكمفة الوكالة إدخال تمّ 
منافع الاقتراض وتكاليفو، بمعنى التوازن ما بين التأثير الإيجابي لموفورات الضريبية والأثر السمبي الّذؼ 

 الوكالة.تكمفة و تُحدثو تكمفة الإفلاس 

د الأىداف في إطار  8976( سنة Jensen and Mecklingقام الباحثان ) بإدماج مفيُوم تعدُّ
تسيّير المًؤسّسات، فمممُلاك ىدف يتمثّل بالدرجة الأولى في تعظيم قيمة المُؤسّسة، ولممُسيّرين أىداف 

دية في الأى داف إلى بُرُوز ما يُدعى بصراع عديدة، كما أنّ لممُقرضين أىداف أخرػ، حيث تُؤدؼ ىذه التعدُّ
 (84، صفحة 8186-8185)العموؼ، الوكالة، وبالتالي عدم التوافُق في اختيار الييكل المالي لممُؤسّسة. 

تنص نظرية الوكالة عمى أنّ العلاقة بين مُختمف الأطراف ذات المصمحة بالمُؤسّسة تكون في شكل 
عُقُود تحتوؼ في طياتيا عمى بعض التكاليف، من بين ىذه العُقُود نجد عقد الاقتراض بحيث ينص عمى 

ة المُقرضين، ونجد ضرُورة استشارة المُقرضين قبل اتخاذ بعض القرارات الّتي يُمكن أن تُؤثر عمى مصمح
أيضا اضطرار المُساىمين في حالة عدم قُدرتيم عمى متابعة ما يجرؼ داخل المُؤسّسة، وبالتالي يعتمدون 

 (883، صفحة 8186)مسعود أمير، لمُتابعة مُستجدات وقرارات المُؤسّسة.  وكيلعمى 

أصبحت إدارة المُؤسسات تُدار من قبل عندما  (Agency Problemمشكمة الوكالة )ظيرت 
( Agentsأشخاص مُحترفين ليسوا من مُلاك المُؤسّسة، وبالتالي أصبح يُنظرُ إلى الإدارة عمى أنّيا وكيل )

فقد جاءت النظرية ىادفة إلى تقديم خصائص العُقُود المُثمى الّتي يُمكن (، Ownersلأصحاب المُؤسّسة )
د الأطراف ذات المصمحة أن تعقد بين المُوكل  )مالك المُؤسّسة( والوكيل )المُسيّرون( ، حيث أنّ تعدُّ

، 8187)خواني و بغداد، بالمُؤسّسة من مُساىمين ومُسيّرين ومُقرضين تُؤدؼ إلى نُشوء صراع الوكالة. 
 (71صفحة 

أصحاب المُؤسّسة بتعيين المُدراء وتفويضيم  عند قيام( AgencyProblem)تنشأ مُشكمة الوكالة 
من الناحية الفنية فإنّ المُدير أصبح وكيل لمالكي المُؤسّسة  اتخاذ القرارات لإدارة المُؤسّسة،سمطة 

لامتلاكو أغمبية الأسيم، ومن الناحية النظرية فإنّ معظم المُدراء الماليون يوافقون ويُؤيدون ىدف تعظيم 
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مثل تعظيم اب المُؤسّسة، أمّا من الناحية العممية نجدُ أنّ لممُدراء اىتمامات أخرػ القيمة السوقية لأصح
ثروتيم الشخصية، الأمن الوظيفي، امتلاك سيارات فخمة، عُضوية في النادؼ، الحُصول عمى مكاتب 

تجعميم نجدُ أنّ اىتمامات المُدراء مُؤثّثة بشكل فاخر وغيرىا كلّ ىذا عمى حساب المُؤسّسة، وبالتالي 
مُترددين وغير راغبين في تحمل مخاطر مرتفعة في أعماليم واتخاذ قراراتيم، لأنّ تحمل مخاطر بدرجات 
عالية قد يُؤدؼ إلى فُقدانيم لوظائفيم وكذا انخفاض ثرواتيم الشخصية، الأمر الّذؼ يُؤثر مباشرة عمى 

دافيم الشخصية فوق أىداف المُؤسّسة. من خلال قيام المُدراء بوضع أىالقيمة السوقية لأصحاب المُؤسّسة 
 (86، صفحة 8184)حداد، 

ىداف ومصالح كلا من المُساىمين والمُدراء ظيور تعارض وتضارب بين أ ينتج ىن ىذه الوضعية 
، أخرػ من جية، وظُيور تعارض وتضارب بين أىداف ومصالح كلا من المُساىمين والمُقرضين من جية 

 (71، صفحة 8187)خواني و بغداد، وبالتالي عدم التوافق في اختيار الييكل المالي. 

لحل ىذا الصراع تمجأ المُؤسّسة إلى الاستدانة )الدين(، حيث يُمكن لممُؤسّسة تحقيق النُمو والرفع 
 إلى ما يُسمى بتكاليف الوكالة.  ءو المُج يتّمحدّة ىذه المُشكمة من القيمة الإجمالية، ولتخفيف 

تمّ استحداث ما يُسمى بتكاليف الوكالة من طرف المُساىمين من أجل تخفيف مُشكمة الوكالة إلى 
حدودىا الدُنيا والعمل عمى تحقيق ىدف تعظيم القيمة السوقية لثروة الملاك من خلال رقابة سموك الإدارة 

وذلك  ، منح الإدارة حوافز مادية من أجل تعظيم سعر السيم في السوق غير الأخلاقية لممدراء والأعمال
 (87، صفحة 8184)حداد،  من خلال ربط الحوافز المادية لممُدراء بتعظيم سعر السيم السوقي.

تنص ىذه النظرية أنّ مُعدّل الاستدانة الأمثل ىو ذلك المُعدّل الّذؼ يسمح بتخفيض تكاليف الوكالة 
خلال المُّجوء إلى مُساىمين الإجمالية سواء المُرتبطة بالاستدانة أو المُرتبطة بالرفع في رأس المال من 

 لوكالة.اسّسة في ظل تأثير تكمفة الشكل المُوالي يُوضح العلاقة بين الييكل المالي وقيمة المُؤ جُدد، 
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 قيمة المؤسسة في ظل تأثير تكمفة الوكالة (:39الشكل رقم )

 
نظرية الإشارة كمدخل لتفسير محددات التمويل بالقروض معيزة مسعود أمير، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

تماثل المعمومات: دراسة حالة عينة من المؤسسات  الاستثمارية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ظل ظروف عدم
فرحات عباس، ، جامعة 86، العدد 86، مجمة العموم الاقتصادية وعموم التسيير، المجمد الصغيرة والمتوسطة في الجزائر

 .883، ص 8186سطيف، الجزائر، 

 الخاصة وتكمفة الأموالما بين  طرديةبالاعتماد عمى الشكل أعلاه، يُمكنُّنا القول أنّ ىُناك علاقة 
، بحيث كُمّما ارتفعت نسبة الأموال الخاصة في الييكل المالي ارتفعت تكمفة الوكالة المُرتبطة الوكالة

 بالمُساىمين والعكس صحيح.

، الدُيُون وتكاليف  الممكيةبناء عمى نظرية تكاليف الوكالة يُمكنُّنا تقسيم ىذه التكاليف إلى تكاليف 
ف الوكالة المُتعمقة بالممكية الصراع الإيجابي بين مُسيّرؼ المُؤسّسة ومُساىمييا، أمّا حيث يُقصد  بتكالي

تكاليف الوكالة الخاصة بالدُيُون فيي التعارض بين الدائنين والمُساىمين، وبالتالي لُجُوء مُسيّرؼ المُؤسّسة 
ة وبالتالي خمق تدفقات نقدية تغطي إلى الاستدانة بمُعدّلات كبيرة يُمكنُّيم من الاستثمار في مشاريع مُربح

 (654، صفحة 8183)أكمي و بولصنام، فوائد ىذه الدُيُون، ممّا يُؤثر بالإيجاب عمى قيمة المُؤسّسة. 

في ظل تأثير الضرائب وتكمفة الإفلاس وتكمفة الوكالة، فإنّ لتركيبة الييكل المالي تأثير عمى قيمة 
المُؤسّسة، بحيث يُمكن تعظيم القيمة السُوقية إلى أقصى حد مُمكن من خلال اعتماد المُؤسّسة عمى 

 (884حة ، صف8186)مسعود أمير، الييكل المالي الأمثل. 

 (Signaling Theory) ستدلال(الإ) نظرية الإشارة :الثانيالفرع 

 قاعدة، حيث تقوم ىذه النظرية عمى 8977( سنة Ross) الباحثظيرت نظرية الإشارة من طرف 
بمعنى أنّ أؼ عدم التناظر المعموماتي الّذؼ تتميّز بو الأسواق المالية،  عدم تماثل المعموماتوىي  أساسية
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سبب نُشُوء نظرية الإشارة ىُو مُعالجة عدم تماثل المعمُومات لدػ كلّ من الأطراف ذات المصمحة 
)دادن،  نظرية إلى فكرتين ىما:ىذه الحيث تستند بالمُؤسّسة من مُساىمين، مُسيّرين ومُقرضين وغيرىم، 

 (389، صفحة 8119

  وذلك من خلال إمكانية المسيرين في  موزعة في جميع الاتجاىاتنجد أنّ نفس المعمومة تكون غير
 نة من توفير معمومات لا تكون متوفرة لدػ باقي المستثمرين؛مؤسسة معي

 ولكن طريقة فيميم  توفرة لدػ جميع الأطراف الميتمين،قد تكون تمك المعمومات منشورة وم
 ات تختمف.واستيعابيم لتمك المعموم

ون ، بحيث نجد أنّ المُسيّرين يحُوز مُتماثلمُقسمة بشكل  ليستالمعمُومات وفق ىذه النظرية فإنّ 
معمُومات أكثر من الأطراف الأخرػ، وبالتالي فإنّ القرارات المالية الّتي يتخذىا المُدراء تُعتبر إشارة  عمى

 لممُستثمرين فيي تُمثل الوحدة الأساسية لسياسة الاتصال المالية. 

من أجل تحديد ىيكل  بناء عمى المعمُومات الداخمية يستطيع مُسيّرو المُؤسّسة إرسال إشارات لمسُوق 
رأس المال، ولكن اختلاف نظرة المُسيّرين لممعمُومات المُرسمة يجعل عممية تمييز المُؤسّسات ذات العوائد 

، وأنّ عممية اعتماد المُسيّر عمى الدُيُون إشارة إيجابية عمى أنّ المُؤسّسة الكبيرة والأداء الجيد عممية صعبة
 (654، صفحة 8183)أكمي و بولصنام، واثقة من تحقيق عوائد مُستقبمية. 

ؤسّسة عمى الدُيُون خاصة عممية إصدار السندات تُعتبر إشارة إيجابية مُرسمة إلى اعتماد المُ 
لُ عمى أنّ ىذه المُؤسّسة تتميّزُ بالكفاءة وليا القُدرة عمى تحمُّل خدمة  المُستثمرين، فيذه الوضعية تدُّ

جوء إلى عممية إصدار الدُيُون، ولكن في حالة اعتماد المُؤسّسة عمى الاستدانة بشكل كبير ينبغي عمييا المُّ 
 (Haidara, 2022, p. 439)الأسيم. 

عمى أداء المُؤسّسة  للإشارةوسيمة  أفضلىُو  الدينفإنّ ، 8977سنة ( Rossحسب الباحث )
المُسيّرون يستخدمون ، وأنّ مع مُستوػ الدين إيجابيلممُستثمرين، أؼ أنّ قيمة المُؤسّسة ترتبط بشكل 

 .Lou Béléfé, 2022, p).الييكل المالي كإشارة في السُوق لأنّ المُستثمر ينتظر دائما إشارة لمتصرف
66) 

( فقد أضافا إلى ىذه النظرية أنّ احتفاظ المُدراء بحصة كبيرة Pyle( و)Lelandن )حسب الباحثيو 
إلى احتمالية الزيادة في الأرباح المُستقبمية المُتوقعة، أؼ أنّ قيمة المُؤسّسة ترتبط بشكل  من الأسيم تُشير

 (Belkacemi, 2019, p. 142) إيجابي مع حصة رأس المال الّتي يحتفع بيا المُدراء.

تي يُمكن أن تحمل توقُعات عن الظُرُوف الييكل المالي لممُؤسّسة يرتبط بالإشارات الصادرة عنو، والّ 
المُستقبمية الّتي قد تُواجُيُيا المُؤسّسة، عمى اعتبار أنّ ىُناك تباين في المعمُومات المتوفرة لدػ المُسيّرين 



 الفصل الرابع: إشكالية تمويل المُؤسسات الصغيرة والمُتوسطة
 

273 
 

داخل المُؤسّسة والمُساىمين خارج المُؤسّسة، وبالتالي فإنّ ىذا التباين في المعمُومات لو أثر مُيم في تحديد 
ة والتشكيمة المُثمى لمييكل المالي لممُؤسّسة، فنجد أنّ لُجُوء المُؤسّسة إلى الاستدانة )التمويل بالدين( التركيب

يُرسل إشارة حول توقع ظُرُوف مُستقبمية مُشجعة للاستثمار، لأنّ المُؤسّسة في حالة لُجوئيا إلى القُرُوض 
أمّا لُجُوء المُؤسّسة إلى التمويل عن طريق  يعني عدم رغبتيا في وُجُود من يُشاركيا النُمو المُحتمل،

إصدار أسيم جديدة يُرسل إشارة حول توقع ظُرُوف مُستقبمية سيئة وقد يعني ىذا السُموك أنّ المُؤسّسة 
 (16، صفحة 8188)براق و غربي، ي الحفاظ عمى طاقتيا الاقتراضية. ترغب ف

 (Pecking Order Theary) (POT) لمتمويلنظرية الالتقاط التدريجي  :الثالثالفرع 

، حيث أكّد من خلال 8968( سنة Donaldsonيعُود أصل ىذه النظرية إلى الباحث دونالسون )
ماليين عمى مُستوػ الإدارة يُفضمون المُّجوء لمتمويل الداخمي عمى التمويل ستو أنّ المُدراء والمُسيّرين الدرا

لتكاليف الخاصة بعممية الاستدانة، إلّا في حالة نفاذ الأموال الداخمية فعندىا بالقُرُوض وىذا بسبب عبء ا
 (Donaldson, 1961) تمجأ المُؤسّسة لمتمويل الخارجي.

ىذه النظرية من خلال التركيز  8984( سنة Majluf( و)Myersبعدىا جدّد كلا من الباحثين )
عمى مُكونات التمويل الداخمي وكذا الخارجي، حيث خمصت دراستيما عمى أنّ المُسيّرين الماليين يُفضمون 

تمثل في الأرباح المحتجزة، وفي حالة عدم كفاية ىذا المصدر، تمجأ والمُ التمويل الداخمي كخيار أوّل 
حيث تبدأ بالدُيُون المضمونة ثُمّ السندات القابمة الدين كخيار ثان المتمثل في الخارجي و متمويل المُؤسّسة ل
ى التمويل عن طريق عممية إصدار أسيم عادية جديدة كممجأ أخير عندما تُصبح غير إل وُصُولالمتحويل، 

 خر.ويات في اختيار مصدر تمويمي مُعيّن دُون الآقادرة عمى استيعاب دُيُون جديدة ، بمعنى وضع أول
(Myers & Majluf, 1984) 

إنّ نظرية الالتقاط التدريجي لمتمويل جاءت نتيجة لعدم تماثل المعمُومات بين الجيات الفاعمة 
الداخمية )المُلاك، المُساىمون والمُدراء( والجيات الفاعمة الخارجية )المُمولون، المُقرضون( لممُؤسّسة. 

(Moumou & Bouzar, 2016, p. 23) 

 ,Khouri)تُؤيد نظرية الالتقاط التدريجي لمتمويل وُجُود علاقة سمبية بين الدين وربحية المُؤسّسة. 
2021, p. 114) 

وفق نظرية الالتقاط التدريجي لمتمويل فإنّ اختيار الييكل المالي لممُؤسّسة يكون وفقا لدرجة 
المخاطر الّتي يُمكن أن تتحمميا المُؤسّسة، وبالتالي لن يكون ىناك نسبة ديون مثالية مُحدّدة بشكل جيّد. 

(Haidara, 2022, p. 439) 
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النظرية في اتخاذ القرارات المالية عمى ما يُسمى بالتسمسل اليرمي في السياسة المالية تعتمد ىذه 
 (16، صفحة 8185)صبيحة، لممُؤسّسة، والمُوضحة وفق النقاط التالية: 

 بالأرباح  تُفضل المُؤسّسات تمويل استثماراتيا من الأموال الداخمية، وذلك من خلال الاحتفاظ
 المُحتجزة وعدم توزيعيا؛

 ارتباط نسبة مقسُوم الأرباح بالفُرص الاستثمارية المُستقبمية المُتاحة لممُؤسّسة؛ 
  نسب الدفع تميل إلى أن تكُون مرنة في الأجل القصير، وحتّى خلال بعض السنوات تكون التدفُقات

 المُؤسّسة لبعض السنوات؛النقدية المُتولّدة داخميا تكفي لتمويل احتياجات 
  تُولّد الأموال الّتي تمّ الحُصُول عمييا في السنوات السابقة فوائض مالية، تُوزع أرباح الأسيم، ومن ثم

التوجو نحو تمويل الاستثمارات قصيرة الأجل وعدم المُجوء إلى الدُيُون إلّا في حالة نفاذ الأرباح 
 المُحتجزة.

لمتمويل بنظرية ترتيب أفضمية مصادر التمويل أو نظرية التمويل  تُسمى نظرية الالتقاط التدريجي
وىي من بين النظريات الّتي تيدف لتفسير السُمُوك التمويمي لممُؤسّسات، حيث تقُوم ىذه النظرية السُممي، 

، 8188)لعقاب و درويش،  عمى قيام المُدراء والمُسيّرين باتخاذ قرار التمويل عمى أساس مبدأ التدرُج.
 (848صفحة 

، والّتي تنص عمى وُجُود ترتيب ىرمي إذن يُمكنُّنا القول أنّ نظرية الالتقاط التدريجي لمتمويل
، التمويل الخارجيعمى )التمويل الذاتي(  لمتمويل الداخميتُعطي الأولوية  لمصادر تمويل الاستثمار،

اح أوّل وأىم مصدر مالي يكُون من خلال المُوازنة بين مُعدّلات توزيع الأربيُعتبر لمتمويل الداخمي  بالنسبة
وبالنسبة لمتمويل الخارجي تكُون الأولوية لمتمويل بالدين عمى التمويل عن والفُرص الاستثمارية المُتاحة، 

تعيّن ليست ىدفا يو أنّ نسبة الدين ىي نتيجة لإستراتيجية التمويل طريق إصدار أسيم جديدة، بمعنى 
 تحقيقو.

 (Market Timing Theory) الفرع الرابع: نظرية توقيت السوق 

 ، 8118( وذلك سنة Baker( و)Wurglerأوّل من أشار إلى نظرية توقيت السُوق الباحثين )
المُناسب في اتخاذ قرار الاستثمار من عدمو، حيث قاما بتقديم تفسيرات حول أىمية اختيار وقت السُوق 

وىذا لمّا لو من أثر مُستمر عمى ىيكل رأس مال المُؤسّسة، حيث أكّدت العديد من الدراسات أنّ ىيكل 
رأس المال الحالي لممُؤسّسة يرتبط ارتباطا وثيقا مع قيم السُوق، وأنّ التوقيت مُيم بالنسبة لقرار إصدار 

)صبيحة، ؤسّسة بالاقتراض أو إصدار الأسيم إلّا إذا كانت ظُرُوف السُوق مُلائمة. ولا تقُوم المُ الأسيم، 
 (78، صفحة 8185
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كما أشارت ىذه النظرية إلى إمكانية تحديد ىيكل التمويل الأمثل  وتعظيم ثروة المُساىمين من 
)طيبي و بخاوة، ق مع توقيت الحاجة إلى التمويل. خلال اختيار مصدر التمويل المُناسب الّذؼ يتف

 (888، صفحة 8183

إذن تُركز نظرية توقيت السُوق عمى التقمبات الحاصمة في السُوق المالية من أجل تفسير السُمُوك 
حيث أنّ أسموب اختيار التمويل التمويمي لمُسيّرؼ المُؤسّسة في اختيار مُكونات الييكل المال لممُؤسّسة، 

يعتمد عمى الظُرُوف السائدة في السُوق، حيث نجد أغمبية المُستثمرين يقُومون بإصدار أسيم بأسعار 
مُرتفعة ثُمّ القيام بشرائيا مرّة أخرػ بأسعار مُنخفضة، وىذا من أجل الاستفادة من التقمبات والتغيّرات 

 ,Belkacemi)الممكية مُقارنة بتكمفة مصادر التمويل الأخرػ. المُؤقتة والّتي تحدث في تكمفة حُقُوق 
2019, p. 143) 

وفقا ليذه النظرية يُفضل لممُؤسّسة الاقتراض إذا كانت الأسيم مُقيمة بأقل من قيمتيا عند الاكتتاب، 
ذا كانت قيمة الأسيم أكثر من قيمتيا عند الاكتتاب ينبغي  )معيزة و عمى المُؤسّسة إصدار الأسيم. وا 

ىباش، نظرية ترتيب اختيار مصادر التمويل كمدخل لتفسير محددات التمويل بالقروض الاستثمارية لمم 
 (887، صفحة 8186ص م في ظل اقتصاد الاستدانة: دراسة حالة الم ص م في الجزائر، 

بعد التطرُّق لمُختمف النظريات المُفسرة لعلاقة تأثير اختيار مصادر التمويل المُشكمة لمييكل المالي 
تُطبق  والمُتوسطة الصغيرة المُؤسّساتلممُؤسّسة عمى القيمة السُوقية لممُؤسّسة، يُمكنُّنا القول أنّ مُعظم 

ريجي لمتمويل كونيا أكثر الالتقاط التدرية نظالمُتوصل إلييا في نتائج ال لممُؤسّسة بصُورة غير مُباشرة
 واقعية من حيث تطبيقيا العممي في المفاضمة بين مصادر التمويل. 
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 ممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرالبنكي ل تمويلالواقع  المبحث الثاني:
تُؤدؼ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر دورا فعالا في توفير مناصب العمل وامتصاص 
مُشكل البطالة، بالإضافة إلى زيادة الإنتاج ومُعدّلات النُمو الاقتصادؼ وزيادة الدخل القومي ودعم الناتج 

لمبلاد، إلّا أنّ ىذه المُؤسّسات في  القومي الإجمالي وغيرىا من الأمُور الّتي تُساىم في التنمية الاقتصادية
الجزائر تُعاني من إشكالية تمويميا، خاصة في ظل محدودية مصادر التمويل الخارجية، بحيث تكاد تكون  
القُرُوض المصدر الخارجي الوحيد في الجزائر، وأنّ نسبة كبيرة من طمبات القُرُوض تُرفض بسبب عدم 

وكذا ارتفاع درجات المخاطرة المُتعمقة بيذه ؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة كفاية الضمانات الّتي تُقدّميا المُ 
المشاريع، قصد الإلمام بواقع التمويل البنكي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر كحالة خاصة، 

وبات تطرقنا في ىذا الجُزء لمُختمف الصُعُوبات الّتي تُواجيُيا ىذه المُؤسّسات مع التركيز عمى الصُعُ 
ن كانت مُعتبرة في تمويل المُؤسّسات  والعراقيل التمويمية، كما تمّ التطرُّق لمُساىمة البُنُوك الجزائرية وا 
الصغيرة والمُتوسطة مع التركيز عمى أسباب إحجام أغمبية البُنُوك التجارية في منح التمويل اللازم ليذا 

 النوع من المُؤسّسات.

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  تواجه الّتيصعوبات ال المطمب الأوّل:
، منيا ما والمشاكليُواجو نُمو وتطوُّر قطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة مجموعة من المُعوقات 

، الخارجية بالمشاكلوىُو ما يُسمى  خارجة عن إرادة صاحب المشرُوع عواممخارجيةيحدُث بفعل تأثير 
جراء خمل إدارؼ أو سُوء تسيير وىي مشاكل يستطيع صاحب  داخمية عواملما يحدث بفعل تأثير ومنيا 
وع السيطرة عمييا، سنتطرق في ىذا الجُزء لمُختمف المشاكل الّتي يُعاني منيا قطاع المُؤسّسات المشرُ 

 باعتباره أصعب المشاكل.  التمويمي المُشكلعمى  التركيزالصغيرة والمُتوسطة مع 

 تي تواجه المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالمشاكل الخارجية الّ  الفرع الأوّل:

دارتيا، بسبب  تتمثّل المشاكل الخارجية في تمك المشاكل الخارجة عن إرادة الوحدة الإنتاجية وا 
ارتباطيا بالأوضاع السياسية، الاقتصادية وحتّى الاجتماعية، بحيث يصعب تغييرىا من قبل الإدارة، نذكر 

 يا.أىمّ 

 أوّلا: المشاكل الاقتصادية الخارجية 

 المُنافسةوكذا الّذؼ يُصيب بعض القطاعات الاقتصادية،  الرُكُود الاقتصادؼتتمثّل في حالات 
بالإضافة بين مُختمف المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة والّتي تكون عادة غير مُتكافئة وغير عادلة،  السائدة
الأجنبية ذات الجودة العالية والأسعار المُتدنية مُقارنة  دُخُول المُنتجاتوبالتالي  سواق المحميةفتح الأإلى 
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الناتجة عن الانفتاح الاقتصادؼ.  بسياسة الإغراقبمُنتجات المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة وىُو ما يُسمى 
 (33-38، الصفحات 8187)جواد و البطاط، 

المُنافسة المُنتجات المُستوردة ومُنتجات المُؤسّسات كبيرة الحجم والّتي تعمل في  من أىم مصادر
 نفس القطاع.

 (Inflation) ت التضخمارتفاع معدلا: ثانيا

يتمثل أثر التضخم من خلال ارتفاع أسعار المواد الأولية وتكمفة العمل والآلات والاحتياجات 
رأس المال من خلال ارتفاع أسعار الأصُول  ةتكمفأيضا ارتفاع المُختمفة، أؼ ارتفاع تكاليف التشغيل و 

. الثابتة الّتي تُؤدؼ إلى الرفع في الاقتراض، الأمر الّذؼ يُؤثر عمى ربحية المُؤسّسة وقُدرتيا عمى المُنافسة
 (58، صفحة 8187)كافي، 

 الخارجيةمشاكل التسويق : ثالثا

تتعمق مُعوقات التسويق الخارجية بالعوامل الخارجية الّتي تُؤثر عمى السياسة التسويقية لممُؤسّسة، 
من بينيا ضُعف المُنافسة مع المُنتجات المُستوردة بسبب عدم توفير الحماية اللازمة لممنتجات المحمية 

وأسعارىا المعقُولة وأيضا تقميد النمط  والوطنية، تفضيل المُستيمك لممُنتجات الأجنبية نتيجة لجودتيا العالية
 (86، صفحة 8188-8181)بوساق، الغربي في الاستيلاك. 

عدد  مثلالمُنتجة  استيعاب إجمالي السمععمى  قُدرة الأسواقفي  تتحكممُعيّنة  عواملىُناك كما أنّ 
عمى  حجم الإنتاج يعتمد، وبالتالي يُمكن القول أنّ وأذواق المُنافسين السمع المُنافسة، دُخُول الأفراد، السُكان

المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، بالإضافة  اىتمامعن  غائبة، إلّا أنّ ىذه الأمور سعة الأسواق المحمية
لوسائل التسويق والترويج، وىذا نتيجة لنُقص  الوُسطاء لتصريف مُنتجاتيا وعدم معرفتياإلى اعتمادىا عمى 

، 8187)جواد و البطاط، . عدم قُدرتيا عمى توفير المعمُومات الكافية عن طبيعة السُوق و  التسويقية الكفاءة
 (48صفحة 

من المشاكل الّتي تُضعف إمكانية انتشار المُنتج إلى الّتي تُعدُّ ارتفاع تكاليف النقل  بالإضافة إلى
 (44، صفحة 8183)خبابة، أبعد.  قنوات تسويقية

، وفي ينحصر بأعمال البيع والتوزيع فقطلدػ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة  التسويق مفيُوم نّ إ
 .مُرتفعةتكمفتو حالة الاعتماد عمى التسويق فإنّ 
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 وضوي لمسمع المستوردةالمنتج الوطني من التدفق الفعدم حماية : رابعا

غير لممنتجات محمية الصُنع يجعمُيا عُرضة لممُنافسة إنّ عدم توفير الدعم والحماية اللّازمة 
الإغراق، من طرف المُنتجات المُستوردة، خاصة عند قيام المُؤسّسات الأجنبية بانتياج سياسات المُتكافئة 

 (388، صفحة 8188)عبد غرس و بعمي،  ومن أسباب الاستيراد غير المُنظم نذكر:

 وىُو ما يُسمى بسياسة  استيراد سمع وبيعيا محميا بأسعار أقل من سعر المنتجات المثيمة ليا محميا
 ؛الإغراق

  بسبب اندماج مُعظم البمدان بسياسة الانفتاح  التجارةالتذرع بالحُرية الاقتصادية وشُرُوط تحرير
 ؛الاقتصادؼ

 .غياب جياز معمُومات فعال يُحدّد أنواع المُنتجات المحمية 

 والبيروقراطيةالمعوقات التنظيمية والتشريعية : خامسا

تتمثل المُعوقات التنظيمية والتشريعية والبيرُوقراطية الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 
 في النقاط التالية:

الإجراءات  بتعقيدتُعاني المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة  :تعقيد الإجراءات والأنظمة والتعميمات -1
مُلاءمة بعض التشريعات والقوانين، ممّا يُؤدؼ إلى ، وعدم والأنظمة والتعميمات الّتي تيتم بتنظيم عمميا

 السمبية كالبيروقراطية الإدارية.صُعُوبة إنشاء المُؤسّسات وبالتالي صُعُوبة التغمب عمى بعض الظواىر 

، لنشاطياعامل مُثبط سطة بالعامل التشريعي والتنظيمي يُعتبر الصغيرة والمُتو اصطدام المُؤسّسات 
الحالات يُمكن أن يمنع من إنشائيا، حيث تُعتبر التشريعات والتنظيمات ىي الإطار الّذؼ وفي بعض 

يُؤطر ىذه المُؤسّسات ويضع ليا الإجراءات اللازمة، فإن كانت ىذه الإجراءات مُعقدة فستُؤثر عمى 
مى المُؤسّسة، وىي غير مُلائمة لوضعية المُؤسّسات الصغيرة الناشئة خاصة من حيث الحُصُول ع

 لحُكُومات تنتيج سياسات لصالح المُؤسّساتالتراخيص والخُضُوع لعدّة ىيئات رقابية، كما نجد أنّ بعض ا
انطلاقيا والتخمي عن كبيرة الحجم دُون مُراعاة خُصوصية المُؤسّسات الصغيرة، الأمر الّذؼ يحُول دُون 

مُؤسّسات يُراعي خُصوصيتيا ويُميّزىا نشاطيا، بالإضافة إلى انعدام إطار قانُوني خاص بيذا النوع من ال
)بنور و بن  عن باقي المُؤسّسات الأخرػ من خلال منحيا الأفضمية ومُختمف التسييلات وغيرىا.

 (514، صفحة 8183مرزوق، 
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يُشكل مُشكل العقار الصناعي العقبة الأولى أمام أصحاب المُؤسّسات  :مشكل العقار الصناعي -2
الصغيرة والمُتوسطة في الحُصُول عمى عقد الممكية أو عقد الإيجار الذؼ يُعدُّ شرطا لمحُصُول عمى 

يتمثّل المُشكل المُتعمق بالعقار إلى عدم تنظيم آليات الحُصُول عمى العقار التراخيص المُكممة، حيث 
الصناعي، بالإضافة إلى غياب سُمطة اتخاذ القرار حول تخصيص الأراضي وتسيير المساحات 

 (888، صفحة 8185-8184)العابد، الصناعية، وأيضا عدم وُفرة الأراضي الصناعية. 

العقار، وبالتالي عدم حُصُول المُستثمرين عمى الأراضي ذلك نجد طُول المُدّة لمحُصُول عمى ك
 لإقامة مشاريعيم في الآجال المُحدّدة.

إنّ تعقيد إجراءات التأسيس والحُصُول عمى التراخيص لإنشاء المُؤسّسات  إجراءات التأسيس: -3
د  والمشاريع يُؤدؼ إلى فشل وتوقف أصحاب ىذه المشاريع عن إقامة استثماراتيم، بالإضافة إلى تعدُّ

ؤدؼ الجيات التفتيشية والرقابية، بالإضافة إلى الحوافز والتسييلات المُوجية لممُؤسّسات كبيرة الحجم ممّا يُ 
إلى خُرُوج المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عن القانُون والعمل في إطار القطاع غير المُنظم بعيدا عن 

 (86، صفحة 8188-8181)بوساق، رقابة الأجيزة الحُكُومية. 

ب المُؤسّسات غياب الوعي المُحاسبي لدػ أصحا خمل في تطبيق قواعد النظام المحاسبي: -4
الصغيرة والمُتوسطة، يرجع إلى عدم معرفتيم بالقواعد والمبادغ المُحاسبية أو لعدم خبرتيم في المجال، 
وبالتالي المُّجُوء إلى مكاتب مُحاسبية خارجية لإعداد الحسابات الختامية ممّا يُحمّل المُؤسّسة تكاليف 

 (55، صفحة 8184-8183)كعواش، إضافية. 

إضافة إلى أنّ مُعظم المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة لا تُطبق قواعد النظام المُحاسبي بشكل سميم، 
ليا مشاكل مع مصمحة الضرائب والتأثير عمى تمويل المُؤسّسة نتيجة لضُعف التحكم في ممّا يُسبب 

 الإيرادات والنفقات.

 مشاكل فنية  :سادسا

 إيجاز أىم المشاكل والمُعوقات الفنية وفق النقاط التالية:يُمكنُّنا 

تُعاني المُؤسّسات الصغيرة : صعوبة الحصول عمى المعمومة والتطوير والبحث التكنولوجي -1
والمتوسطة من نقص كبير في مجال الدراسات الفنية ودراسات الجدوػ الاقتصادية وتوافر المعمومات 

سواق المالية ومُختمف المُتغيرات الّتي تُحيط بالبيئة الاقتصادية، حيث تُؤثر الحديثة والدقيقة حول حركة الأ
المشاكل الفنية بالسمب عمى مستوػ تكاليف الإنتاج وأسعار البيع والتسويق وكذا عدم القدرة عمى مُواكبة 
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ستيمكين التطورات الحديثة لإنتاج السمع والخدمات ممّا يُؤدؼ ذلك إلى عدم تمبية رغبات ومُيول المُ 
 (83، صفحة 8113)حسين، مُواجية المُنافسة الشديدة. وبالتالي 

عدم قُدرة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى توفير : صعوبة الحصول عمى مدخلات الإنتاج -2
را( الّتي  ترفع من مُستوػ مُواصفات ونوعية مُدخلات الإنتاج المادية )تجديد الآلات بالآلات الأكثر تطوُّ

، بالإضافة إلى عدم الحُصُول عمى التمويل اللازم يُؤدؼ إلى استمرار المُنتجات وتجعميا أكثر قبولا
الاعتماد عمى الفُنُون الإنتاجية المُتقادمة، ممّا يُؤدؼ إلى التراجع في مُعدّلات الإنتاج وتحقيق مُستويات 

ميزة تنافسية، أؼ عدم قُدرة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى اختيار مُنخفضة من الجودة وعدم تحقيق 
 الفن التكنُولُوجي المُتطوّر.

تأتي صُعُوبة الحُصُول عمى المواد الأولية بسبب النُدرة الطبيعية أو عدم القُدرة  ندرة الموارد الأولية: -3
المواد الأولية المُستوردة، وبالتالي تُؤثر  عمى التخزين بحيث تعتمد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى

تغيّرات أسعار الصرف عمى وضعية المُؤسّسة وقُدرتيا التنافسية وكذا صُعُوبة الحُصُول عمى كميات 
دارة المشاريع الصغيرة، كبيرة.   (58، صفحة 8186)كافي، ريادة الأعمال وا 

تُواجو المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة صُعُوبة  :الإنتاجية والهياكل الأساسيةمشكل المعدات  -4
الحُصُول عمى المُعدّات الإنتاجية والآلات والتجييزات الحديثة والمُتطوّرة نتيجة لضُعف التمويل والدعم 
اللازم ليا، بالإضافة إلى مُشكل الخدمات واليياكل الأساسية كضُعف البنية التحتية وشبكة الطُرقات 

 (88، صفحة 8188-8181)بوساق،  اع تكمفتيا.ووسائل النقل وارتف

إنّ عدم تشجيع ثقافة الإبداع في اختيار الأفكار المُتميّزة الّتي يُمكن   :ضعف ثقافة تنمية الإبداع -5
أن تتحول إلى مشاريع مُجدية ذات قيمة مُضافة، يُؤثر سمبا عمى تطوُّر محيط الأعمال، حيث أنّ 

 ,Léger-Jarniou, Certhoux, Degeorge)مُصطمح ريادة الأعمال يُشير إلى أنشاء المُؤسّسات، 
Lameta, & Hervé, 2016, p. 14)  وبالتالي ضُعف فعالية بيئة الأعمال وعدم توفر خدمات  الدعم

طُمُوح رواد الأعمال وأصحاب الأفكار الجديدة، وفي حالة انطلاق تُعتبر من المشاكل الّتي تُثبط 
مل المشرُوع، بالإضافة إلى ارتفاع مشاريعيم يصطدمون بمشاكل المُنافسة وغياب المعرفة بتقنيات ع

 (88، صفحة 8188-8181)بوساق، تكاليف التشغيل ونُدرة اليد العاممة المُؤىمة وارتفاع تكمفتيا. 

أيضا من المشاكل الفنية الّتي تُواجو ىذا النوع من المُؤسّسات ضُعف المُستوػ الفني لميد العاممة 
 في الميارات والخبرات المطمُوبة.والنُقص 
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 المشاكل الداخمية الّتي تواجه المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: الفرع الثاني

 يُمكنحيث المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، ترتبط المشاكل الداخمية بالتوجيات العامة لسياسة 
 ، نذكر أىميا.الإدارةمن قبل  مُعالجتيا

 : ضعف القدرات الإداريةأوّلا

والمُتوسطة بضُعف قُدراتيم في تسيير أعماليم سواء من   يتميّز أصحاب المُؤسّسات الصغيرة
مالية، الإدارية وحتّى التسويقية، وعدم قناعتيم في التدريب وتطوير مياراتيم الفنية والإدارية الناحية ال

)كافي، إدارة حاضنات الأعمال لممشاريع  والتسويقية الّتي تُعتبر الأساس في استمرار المُؤسّسات.
 (53، صفحة 8187الصغيرة، 

افتقار الخبرات الإدارية في العديد ممّا ينتج عنو افتقار ىذه المُؤسّسات للإدارة والتسيير الصحيح، 
زمة عمى اعتبار ، وأيضا افتقار عُماليا لمميارة والكفاءة اللامن المجالات كالأعمال الحسابية والتخطيطية

أنّ عمميات التدريب والتكوين تتطمب تكاليف مُرتفعة بالإضافة إلى استغلال الوقت الكبير في اكتساب 
 ثل في العممية الإنتاجية.عدم الكفاية في إدارة الوقت واستغلالو بشكل أمالخبرات والميارات، وكذا 

والمركزية الشديدة وعدم  العائمي ارتكاز المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى فكرة العمل: ثانيا
 التفويض

إنّ ارتكاز أصحاب المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى فكرة العمل العائمي، يجعل ىذه المُؤسّسات 
 أمام العديد من العقبات الّتي تحدُّ من تحسين أدائيا وقُدراتيا الإدارية، من بين ىذه العقبات:

  الممكية الفردية أو العائمية لممُؤسّسة والانغلاق عمى المُشاركة في الممكية مع الآخرين يُؤدؼ إلى ما
في اتخاذ القرارات، بحيث يقُوم الشخص الواحد بمسؤولية جميع الميام الإدارية وىو  بالمركزيةيُسمى 
 غير المُحترف؛ى بالمُدير المالك ما يُسم

  الاختصاصات والصلاحيات  بتفويضالمُدراء  عدم رغبةيترتب عن المركزية في اتخاذ القرارات
لممسؤولين في المصالح الأقل درجة في السُمم الإدارؼ، ممّا ينتج عنو الكثير من الإجراءات 

 (443، صفحة 8119)كنعان،  البيرُوقراطية؛
  ،وعدم قُدرتيمعدم رغبة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في إجراء أؼ تغيير عمى ىذا الإرث العائمي 

 يُضعف الوضعية الماليةما بين حساباتيم الشخصية وحسابات أعماليم، الأمر الّذؼ  الفصلعمى 
 لممُؤسّسة.
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  وتحديد مُكافآتيم عمى  ،يل العمميدُون مُراعاة التحصتعيين الأقارب وأفراد العائمة في الإدارة والتسيير
 أسس غير موضوعية؛

 وقيام مالك المُؤسّسة بالعديد من الميام بعيدا عن تخصصو عدم الفصل بين الإدارة والممكية. 

 ثالثا: مشاكل التسويق الداخمية

وعدم  التسويقي لمجانبالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة  إىمالعن  الداخميةتنتج مُعوقات التسويق 
ببُحُوث التسويق ونُقص المعمُومات عن الأسواق  ضُعفالاىتمامحيث أنّ إدراكيا لمدػ أىميتو في نشاطيا، 

بشكل عام والدراسات عن الطمب المُتوقع بشكل خاص، بالإضافة إلى نُقص الكفاءات والقُدرات التسويقية 
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة  عدم اىتمام أصحابجراء نُقص المُؤىلات لدػ المُوظفين أدّت إلى 

بأىمية إجراء دراسات الجدوػ الاقتصادية للأسواق والعوامل الّتي تتحكم في قُدرة الأسواق عمى استيعاب 
كما نجد أيضا غياب المقاولة )التعاقد من الباطن( ، إجمالي العرض من السمع والخدمات المعرُوضة

مُتخصصة في التسويق وتصريف المُنتجات، قُصُور قنوات خاصة في مجال العُقُود، غياب المُؤسّسات ال
التسويق، ضُعف القُدرات التنافسية والتصديرية مع المُؤسّسات كبيرة الحجم فيما يتعمق بالأسعار والنوعية 

، 8188-8181)بوساق، والكمية والجودة يجعل المُؤسّسة تُواجو تحدّ كبيرا من أجل بقائيا واستمرارىا. 
 (87صفحة 

بالإضافة إلى تكدس الإنتاج حيث تُعاني المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من تكدُس الإنتاج، وىذا 
 ة مُستمرة.ر نتيجة لضُعف التسويق وعدم القُدرة عمى تجديد وتحديث قنوات التوزيع بصُو 

 اللازمة لاتخاذ القرارات المعموماتالأساليب السميمة لمحصول عمى  إتباع: عدم رابعا

تتوقف صحة وسلامة مُختمف القرارات الإدارية الّتي يتّم اتخاذىا من طرف المُسيّرين عمى صحة 
ودقة وكفاية المعمُومات، بحيث تُعاني إدارة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من نُقص في المعمُومات 

داثتيا، بالإضافة إلى عدم توفر الأساليب العممية الحديثة المطمُوبة لاتخاذ القرارات وعدم دقتيا أو ح
لمحُصُول عمى مُختمف البيانات والمعمُومات وتنسيقيا وحفظيا، عمى اعتبار أنّيا تعتمد بدرجة كبيرة عمى 

 (458-458، الصفحات 8119)كنعان، التقدير الشخصي في اتخاذ القرارات. 

بالإضافة إلى تباين الإجراءات الإدارية في الجياز الإدارؼ الواحد بين فترة وأخرػ أو بسبب تغيير 
بين مُشكمة وأخرػ، وقد يرجع ىذا التباين أيضا إلى غُمُوض التعميمات أو الأشخاص المسؤولين أو 

 اختلاف تفسيرىا.
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 لممنتجخامسا: عدم نجاعة سياسات الإنتاج المتبعة والتسعير العشوائي 

أغمب المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تتبع سياسة إنتاجية فاشمة من خلال تركيزىا عمى زيادة 
كميات الإنتاج عمى حساب جودة المنتوج، حيث أنّ إىمال جودة المنتوج تُؤدؼ إلى تراجع مُستوػ 

ا يُؤدؼ إلى تكدس جودة ممّ ستيمك عن ىذه المُنتجات واختياره لمُنتجات أكثر المبيعات بسبب تخمي المُ 
المُنتجات، بالإضافة إلى انخفاض مُستويات الإنتاج لقُصُور نُظم صيانة الآلات والمُعدّات نتيجة إجياد 

استغلال الوقت في الإنتاج دُون التركيز عمى القيام بأبحاث التطوير و الآلات من أجل زيادة الإنتاج، 
 والابتكار لمُواجية المُنافسة.

 مُنتجات جيّدة، لكن أصحاب ىذه المُؤسّسات تُنتج ؤسّسات الصغيرة والمُتوسطةالمُ كما نجد أنّ  
فلا بد من الالتزام عشوائية عادة ما يكون مُغالى فييا،  ويقُومُون بتحديد أسعار يفتقدون لميارة التسعير

لّا ستفشل ىذه المُؤسّسات. بقواعد التسعير المعمول بيا   (36، صفحة 8183-8188)لدرع، وا 

 ةالتمويمي والمعوقات الصعوباتالفرع الثالث: 

يُعتبر التمويل العائق الرئيسي لإنشاء المشاريع خاصة فيما يتعمق بالحُصُول عمى التمويل البنكي، 
وىُو ما يُفسر عادة بمُستويات المُخاطرة العالية وعدم ربحية العممية عمى اعتبار أنّ مبالغ القُرُوض 

و المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة المطمُوبة صغيرة نسبيا، قصد الإلمام بالمُشكل التمويمي الّذؼ تُعاني من
 إبراز ىذه المُشكمة وفق العناصر التالية:سنُحاول في ىذا الجُزء 

 أوّلا: صعوبات التمويل ومشكلات النظام المالي

الجزائرية من خلال  والمُتوسطة الصغيرةيُمكن إبراز أىم صُعُوبات التمويل الّتي تُواجييا المُؤسّسات 
لي المحمي، ىشاشة العلاقة بين البنك والمُؤسّسة، غياب آلية تغطية المخاطر ضُعف تكييف النظام الما

 (3-8، الصفحات 8188)براق و غربي،  .المُؤسّساتالمُتعمقة بالقُرُوض المُوجية ليذه 

مع مُتطمبات  يعُود ضُعف تكييف النظام المالي المحمي ضعف تكييف النظام المالي المحمي: -1
المُحيط الاقتصادؼ الجديد إلى العديد من التعقيدات في مجال الدعم المالي وتشجيع الاستثمارات نذكر 

 منيا:

 النُقص الكبير في منح التمويلات طويمة ومُتوسطة الأجل؛ 
 المركزية في منح القُرُوض؛ 
 جوانب الّتي تستفيد منيا صُعُوبة الحُصُول عمى المعمُومات المالية خاصة تمك الّتي تتعمق بال

 المُؤسّسة كالإعفاءات؛
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 ضُعف الشفافية في تسيير عممية منح القُرُوض؛ 
 محدُودية صلاحيات الوكالات البنكية في عمميات منح القُرُوض؛ 

تردد البُنُوك عن منح القُرُوض الائتمانية قصيرة أو طويمة  سة:هشاشة العلاقة بين البنك والمؤس -2
الصغيرة والمُتوسطة بسبب ىشاشة ىذه المُؤسّسات، حيث أنّ المُؤسّسات الصغيرة  الأجل لممُؤسّسات

والمُتوسطة مُجبرة لمُّجُوء لمبُنُوك بسبب نُقص مواردىا المالية، إلّا أنّ البُنُوك تبتعد عن منح التمويل 
لى اعتمادىا لأصحاب ىذه المُؤسّسات بسبب ارتفاع درجة المُخاطرة وضُعف مركزىا المالي، بالإضافة إ

أساليب مُحاسبية غير سميمة، وأيضا تعامل ىذه المُؤسّسات مع الجيات غير المُنظمة وغير الرسمية من 
 أجل الحُصول عمى التمويل.

نتيجة لغياب آليات لتغطية المخاطر المُرتبطة بالقُرُوض : غياب آلية تغطية مخاطر القروض -3
الممنُوحة لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة مثل خطر الصرف وخطر تغيير نسب الفوائد، نجد أنّ ىذه 

 المُؤسّسات لا تستفيد من التمويلات البنكية إلّا في حالات قميمة. 

 (ارية، مؤسسات البحث العممي، الغرف التجالبورصة) الفضاءات الوسيطة ثانيا: غياب

ما يُلاحع في الجزائر بصفة عامة غياب الفضاءات الوسيطة، والمقصُود ىُنا ىُو ليس عدم توفر 
نّما غياب دورىا الفعال في توفير مُختمف مصادر التمويل خاصة لممُؤسّسات الصغيرة  مثل ىذه اليياكل وا 

 (811، صفحة 8187-8186)قدرؼ،  والمُتوسطة، تتمثل ىذه الفضاءات الوسيطة في:

إنّ وُجُود البورصة من شأنو العمل عمى إحصاء القُدرات التقنية لممُؤسّسات من أجل  البورصة: -1
تحسين استعمال الطاقة الإنتاجية، لكن ما يُلاحع أنّ غياب البُورصة في الجزائر أدػ إلى تضييق 

)براق و غربي، . لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الّتي أصبحت تعتمد عمى البُنُوك فقطمجالات التمويل 
 (13، صفحة 8188

إنّ بُورصة القيم المنقُولة لا تزال تُؤدؼ دورا ىامشيا في تمويل المُؤسّسات خاصة الصغيرة 
والمُتوسطة، أؼ أنّ البُنُوك والييئات المالية في الجزائر تُمثل المُمول الرئيسي لممُؤسّسات الاقتصادية، 

يرة والمتوسطة في الجزائر: دراسة حالة التمويل بالقروض )معيزة، واقع التمويل البنكي لممؤسسات الصغ
غياب ومنو يُمكنّنا القول أنّ  (84، صفحة 8187البنكية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في سطيف، 

شكالية التمويل الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة أجبر الكثير من ىذه  البورصة وا 
 د عمى مُساىمات مالكييا )التمويل الذاتي( بدلا من التمويل الخارجي.المُؤسّسات الاعتما
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عمى الرغم من وُجُود الغرف التجارية والصناعية في الجزائر، إلّا أنّ وُجُودىا ىُو  :الغرف التجارية -2
 وُجُود إدارؼ فقط وأنّ عمميا يبقى محدُود كونيا لا تُؤدؼ الدور المُتمثل في تخفيف الضُغُوطات عمى

 المُستثمرين.

ىُناك الكثير من البُحُوث والأفكار القيّمة الّتي ظمت في شكل ممفات فقط   :مؤسسات البحث العممي -3
دُون الاستفادة منيا في حل المشاكل الّتي تعترض الاقتصاد الوطني، بالإضافة إلى صُعُوبة النشر العممي 

 في كثير من مراكز البحث.

 لجمركيوا ثالثا: ثقل العبء الضريبي

عمى الرغم من الإصلاحات الّتي اتخذتيا السُمطات المسؤولة حول تخفيف العبء الضريبي 
والجُمركي، إلّا أنّ المُشكل لا يزال قائما خاصة عمى مُستوػ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وىذا راجع 

 (897-896الصفحات ، 8187-8186)قدرؼ، للأسباب التالية: 

 عدم استفادة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من حوافز ضريبية ىامة بسبب صغر حجم رأس ماليا؛ 
 ؛تُثقل عاتقيا ارتفاع المُعدّلات الجُمركية والضريبية بالنسبة لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 

د الأنشطة ثقل الأعباء الضريبية الّتي تتحمميا المُؤسّسات الصغيرة وال مُتوسطة، تُؤدؼ إلى تعدُّ
 (883، صفحة 8185-8184)العابد، المُوازية الّتي تُساىم في التيرب الضريبي. 

نجد أنّ السياسات الضريبية والجُمركية غير مُحفزة لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بحيث تخدم 
المُؤسّسات كبيرة الحجم أؼ عدم وُجُود عدالة ضريبية لأصحاب ىذه المُؤسّسات، ممّا يترتب عميو تزايد 

-8188)لدرع، والنُمو.  الأعباء الضريبية وبالتالي يقل صافي الربح ممّا يُؤدؼ إلى تقميل فُرص النجاح
 (38، صفحة 8183

كما نجد نُقص الخبرة لدػ أصحاب المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة حول الأساليب الّتي تُحقق 
 وُفُورات ضريبية، وتعرض المُؤسّسات إلى التوقف ىُرُوبا من الأعباء الضريبية.

 واجه المؤسسات الصغيرة والمتوسطةتمعوقات تمويمية أخرى رابعا: 

إضافة إلى ما تمّ طرحو من مشاكل وصُعُوبات تمويمية تواجو المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 
 ر منيا.كوتُضعف من أدائيا ووضعيتيا المالية، ىُناك مُعوقات تمويمية أخرػ نذ
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تتمثل في ارتفاع تكمفة الاقتراض والتمويل، فالمُؤسّسات الصغيرة  :ارتفاع تكمفة رأس المال -1
والمُتوسطة تتحمل سعر فائدة مُرتفع مُقارنة بالمُؤسّسات كبيرة الحجم، ممّل يُؤثر سمبيا عمى ربحيتيا. 

 (58-58، الصفحات 8187)كافي، 

تمف مراحل حياة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة )التأسيس، صُعوبة الحُصُول عمى التمويل في مُخ
التشغيل، التطوير، الاندماج، وغيرىا(، سواء في مراحميا الأولى وحتّى بعد تطوُّرىا فيي تُواجو صُعوبة 
الحُصُول عمى التمويل لزيادة رأس المال، وىذا بسبب حجميا )نُقص الضمانات( وبسبب حداثتيا )نقص 

 ي(.السجل الائتمان

تتميّز المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بضُعف القُدرة عمى التمويل  :الذاتيعدم كفاية التمويل  -2
الذاتي نتيجة محدُودية المُدّخرات الشخصية وعدم كفايتيا لتغطية احتياجاتيا التمويمية، ممّا يترتب عميو 

في المُؤسّسة وتراكم الدُيُون، بالإضافة إلى انخفاض مُعدّلات الأرباح، وىُو ما يُؤثر عمى مُستوػ السُيُولة 
، كما يُسبب مُشكل التمويل الذاتي *التأخير في سداد الالتزامات نحو الغير وخسارة الدُيُون المعدُومة

)بن اعتراض مُعظم البُنُوك التجارية عن منح القُرُوض ليذه المُؤسّسات نتيجة ضُعف مواردىا الذاتية. 
 (887، صفحة 8186-8185مسعود، 

التمويل من السُوق الرسمية يكون من خلال  صعوبة التمويل من السوق غير الرسمية: -3
المُؤسّسات المالية الرسمية كالبُنُوك، مُؤسّسات التأمين وصناديق التوفير والاحتياط وغيرىا، إلّا أنّ إشكالية 
التمويل الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تتمثل بالدرجة الأولى في محدودية مصادر 

وعُزُوف البُنُوك التجارية من منح التمويل ليذا النوع من المُؤسّسات لعدم توفر التمويل الخارجية 
لمبحث عن مصادر التمويل غير الرسمية والّتي تكُون خارج الضمانات، الأمر الّذؼ يدفع ىذه المُؤسّسات 

المواد الأولية،  إطار النظام القانُوني والمُتمثمة في الاقتراض من الأصدقاء أو وُكلاء المبيعات أو مُوردؼ
أنّ ىذه المصادر تتميّز بصُعُوبة الحُصُول عمييا بسبب ارتفاع مُعدّلات الفائدة، وىي غالبا غير كافية، و 

، 8188)قرحي و بخوش، تتطمب ضمانات مالية ومادية مُجحفة تصلُ إلى الممتمكات الشخصية. 
 (96-95الصفحات 

 

 

                                                           
أحد  يُقصد بالدُيُون المعدُومة تمك المبالغ الّتي تمّ التأكد منيا بصفة نيائية عمى عدم إمكانية تحصيميا بسبب إفلاس*

 العُملاء أو وفاتو، وبالتالي تُقيّد ضمن بند الدُيُون المعدُومة.
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 لمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائراتمويل البنوك في  دور الثاني: المطمب
ي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، خاصة أنّ ىذه أىمية التمويل البنكيعرض ىذا المطمب 

، وذلك من خلال تبيّين المُؤسّسات تُواجو العديد من الصُعُوبات في الوفاء بدُيُونيا في الآجال المُحدّدة
 مُساىمة البُنُوك العُمُومية والخاصة في تمويل ىذا النوع من المُؤسّسات. 

 والمتوسطة الفرع الأوّل: أهمية التمويل البنكي في إطار الخصوصية المالية لممؤسسات الصغيرة

تختمف الطبيعة المالية لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عن باقي المُؤسّسات الأخرػ حسب الحجم 
في مصادر  التنويعالحجم تعتمد عمى  كبيرةفمن جية نجد أنّ المُؤسّسات خاصة المُؤسّسات الكبيرة، 

بين مصادر  المُفاضمةب تعتمد عمى أسمُو  الصغيرة والمُتوسطةتمويميا، في المُقابل يُلاحع أنّ المُؤسّسات 
فيي أحادية المصدر التمويمي حيث تُمثل أسيميا العُنصر الوحيد  بقمّة التنويعالتمويل لأنّ محفظتيا تتميّز 

المُكوّن لمحفظتيا المالية، وأنّ التمويل الذاتي يحتل الصدارة من حيث مصادر التمويل المُتاحة، يميو 
ارؼ وىذا في حالة عدم كفاية المصادر الذاتية الّتي تُحاول الاقتراض سواء البنكي أو الائتمان التج

، 8181)شوادر و بوريش، المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من خلاليا تحقيق نوع من الاستقلالية. 
 (853صفحة 

الذاتية بالدرجة الأولى لا ينفي نجد أنّ اعتماد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى مصادر تمويميا 
حاجتيا المُمحّة إلى التمويل البنكي باعتباره مصدر تمويمي خارجي، وأنّ مصادر التمويل الداخمية 
لممُؤسّسات لا تكفي وحدىا لتغطية مُختمف التكاليف والنفقات سواء عمى المدػ القصير أو الطويل، وترجع 

)شوادر ممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة إلى جُممة الأسباب التالية:أىمية التمويل البنكي في منح القُرُوض ل
 (853، صفحة 8181و بوريش، 

 ارتفاع التكاليف الّتي تتعمق بعممية الدُخُول إلى الأسواق المالية سواء بصُورة مُباشرة أو غير مُباشرة؛ 
 تستفيد منيا المُؤسّسات المُقترضة والمُتمثمة في الوُفُورات الضريبية  الاستفادة من الميزة الإيجابية الّتي

 الّتي تتحقّق من عممية الاقتراض مُقارنة بالتمويل الذاتي؛ 
  نُدرة الأموال الخاصة في أغمب الأحيان، وبالتالي عرقمة عممية انطلاق تأسيس ىذا النوع من

نشاطاتيا بالطريقة السميمة والمُناسبة لظُرُوفيا المُؤسّسات، وبالإضافة إلى عرقمة عممية مُتابعة 
 ووضعيتيا المالية.

إذا لم تحصُل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى التمويل اللازم من البُنُوك وفي الوقت المُناسب 
خاصة في حالة عدم كفاية مصادر تمويميا الذاتية، فمن تستطيع ىذه المُؤسّسات التوسع في الاستثمارات 
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لن تستفيد من مزايا الرفع المالي والّتي تُعتبر من بين المعايير الّتي تُحدّد الطمب دة حجم نشاطيا وكذا وزيا
 عمى الائتمان لدػ ىذا النوع من المُؤسّسات.

تظير أىمية التمويل البنكي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في جُممة الإيجابيات الّتي تنعدم في 
 (888، صفحة 8185)ساسان،  يا:التمويل الذاتي نذكر أىمّ 

  الرقابة الصارمة الّتي تُفرض عمى المشاريع المُمولة من طرف البُنُوك التجارية فيما يخص استعمال
 القرض الممنوح ومجال استثماره، وبالتالي التأكد من قُدرة المُؤسّسة عمى التسديد في الآجال المُحدّدة؛

 ؛المجال أمام الاستثمارات الجديدة القيّمة، وبالتالي تعزيز المُنافسة والتسويق فتح 
  لُجُوء المُستثمرين خاصة الشباب منيم حاممي الأفكار الاستثمارية الجديدة والمُبتكرة لمبُنُوك من أجل

 تجسيد وتحويل أفكارىم إلى مشاريع حقيقية.

في الجزائر خلال الفترة  لمؤسسات الصغيرة والمتوسطةاتمويل مساهمة البنوك في الفرع الثاني: 
(2011-2022) 

إنّ واقع التمويل البنكي المُوجو لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر يتميّز بمُساىمة البُنُوك 
العُمُومية في تمويل ىذا النوع من المُؤسّسات عمى الرغم من الصُعُوبات والعراقيل الّتي تُواجو ىذه 

مُؤسّسات في الوفاء بدُيُونيا في تواريخ استحقاقيا، أمّا البُنُوك الخاصة فإنّ مُساىمتيا في تمويل ال
معديد من العوامل الّتي تُؤثر عمى أداء البُنُوك المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة جدُّ ضئيمة وىذا راجع ل

الي كُفء في الجزائر، فإنّ تمويل وفعاليتيا في تعبئة الودائع وتقديم القُرُوض، وفي ظل غياب سُوق م
البُنُوك في يُمكن توضيح مُساىمة قطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة يقتصر عمى البُنُوك التجارية، 

من خلال حسب قطاعات النشاط وحسب مُدة الاستحقاق، ل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة مجال تموي
 المُوالي.  العُنصر

في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب القطاعات في الجزائر أوّلا: مساهمة البنوك 
 (2022-2011خلال الفترة )

 توضيحبعد التطرُّق لأىمية التمويل البنكي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، نتطرق في ىذا الجُزء ل
 )عام وخاص(، المُوضحة وفق الشكل المُوالي. حسب القطاعاتتوزيع القُرُوض المُوجية للاقتصاد 
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 (2022-2011القروض الموجهة للاقتصاد حسب القطاعات خلال الفترة ) (:40رقم ) الشكل

 
 (.14الممحق رقم ): من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

يُمكنُّنا القول أنّ البُنُوك العُمُومية والخاصة تُساىم في عممية تمويل  (،40) رقم الشكلمن خلال 
المُؤسّسات التابعة لمقطاع العام والخاص، حيث تختمف سياسة التمويل لدػ البُنُوك عمى اختلاف توجياتيا 

ر المُستمر وأىدافيا المُستقبمية،  عام والقطاع لحجم القُرُوض المُوجية لمقطاع النُلاحع بصفة عامة التطوُّ
(، 8188-8181أنّو تمّ تسجيل انخفاض في القُرُوض المُوجية لمقطاع العام خلال الفترة ) الخاص، إلاّ 

ر القُرُوض المُوجية لمقطاع الخاص سجمّت تحسنا مُستمرا خلال طُول الفترة أىمية ما يُؤكد وىذا، أمّا تطوُّ
 الخارجي الأساسي في الجزائر. التمويل البنكي لممُؤسّسات باعتبارىا المصدر التمويمي

كما  (833، صفحة 8186-8185)طورش، يدُل تطوُّر حجم القُرُوض عمى تطوُّر نشاط البُنُوك، 
غيرة والمُتوسطة تُمثل نسبة صيُمكنُّنا القول أنّ القُرُوض المُوجية من طرف البُنُوك الجزائرية لممُؤسّسات ال

تمويل قطاع المُؤسّسات الصغيرة  تُساىممُساىمة البُنُوك العُمُومية الجزائرية ، وأنّ في محفظة البنك مُيمة
والمُتوسطة، وىذا عمى الرغم من المشاكل الّتي تُواجييا خاصة عدم القُدرة عمى السداد في مواعيد 

 استحقاق الدُيُون.

 

 

 



 الفصل الرابع: إشكالية تمويل المُؤسسات الصغيرة والمُتوسطة
 

290 
 

في الجزائر خلال  مقارنة بالقطاع الخاصتطور نمو القروض الموجهة لمقطاع العام (: 41الشكل رقم )
 (2022-2011الفترة )

 
 (.14: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الممحق رقم )المصدر

يُمكنُّنا القول أنّ القُرُوض البنكية المُوجية لمقطاع العام والخاص عمى  (،41) رقممن خلال الشكل 
 خلال طُول الفترة. %50العُمُوم تبقى مُتقاربة  بحوالي 

را وبشكل  نُلاحع أنّ حجم الموارد المالية المُخصصة من قبل البُنُوك لمقطاع الخاص عرفت تطوُّ
ناديق ضمان القُرُوض من خلال تحفيز البُنُوك عمى لاستحداث صتدريجي، يُمكن إرجاع سبب ىذا النُمو 

 (48، صفحة 8188-8187)صحراوؼ، تمويل ىذه المُؤسّسات. 

إنّ البُنُوك العُمُومية الجزائرية تُسيطر عمى تمويل النسبة الأكبر من الاقتصاد الجزائرؼ، وىذا عمى 
الرغم من تواجد العديد من البُنُوك الأجنبية، وأنّ نسبة الادخار في البُنُوك الخاصة ضئيمة تُقدّر بحوالي 

الوطنية، يعُود السبب في انخفاض من المُدخرات  %90في حين تستحوذ البُنُوك العُمُومية عمى  10%
الادخار في البُنُوك الخاصة إلى حداثة نشأة ىذه البُنُوك مُقارنة بالبُنُوك العُمُومية، وأنّ البُنُوك الخاصة 
تيتم بتمويل القطاعات ذات المردودية السريعة مثل عمميات التجارة الخارجية عمى حساب الاستثمار 

 (335، صفحة 8186)بوشوشة، طويل الأجل. 

 

 

 

 



 الفصل الرابع: إشكالية تمويل المُؤسسات الصغيرة والمُتوسطة
 

291 
 

في  مدة الاستحقاقثانيا: مساهمة البنوك في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب 
 (2022-2011الجزائر خلال الفترة )

يتّم توزيع القُرُوض المُوجية للاقتصاد حسب مُدّة الاستحقاق وفقا لمنح القُرُوض لفائدة نشاطات 
الشكل ة الأجل والقُرُوض قصيرة الأجل، والاستغلال والّتي تتمثل في القُرُوض مُتوسطة وطويم الاستثمار

-8188المُوالي يُوضح تطوُّر حجم القُرُوض الممنوحة لممُؤسّسات حسب مُدّة الاستحقاق خلال الفترة )
8188.) 

ي الجزائر خلال تطور حجم القروض الممنوحة لممؤسسات حسب مدة الاستحقاق ف (:42الشكل رقم )
 (2022-2011الفترة )

 
 (.15: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الممحق رقم )المصدر

را مُستمرا  من خلال الشكل السابق نُلاحع أنّ إجمالي القُرُوض المُوجية لممُؤسّسات عرفت تطوُّ
المُؤسّسات لمتمويل (، ىذا ما يُشير إلى أىمية القُرُوض البنكية في منح 8188-8188خلال الفترة )

اللازم، وأنّ ىُناك نوع من المُرُونة والتسييلات في منح  القُرُوض من طرف البُنُوك خاصة البُنُوك 
 العُمومية، الأمر الّذؼ يُساىم في تمبية الاحتياجات التمويمية.

وطويل الأجل،   أيضا يُمكنُّنا القول أنّ أغمبية القُرُوض المُوجية للاقتصاد ىي من النوع المُتوسط
مع العمم أنّ القُرُوض مُتوسطة وطويمة الأجل تُوجو نحو تمويل الاستثمارات إمّا التوسعية أو الجديدة. 
)معيزة، واقع التمويل البنكي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: دراسة حالة التمويل بالقروض 

 (85، صفحة 8187ة والمتوسطة في سطيف، البنكية لممؤسسات الصغير 
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يرجع تحسن القُرُوض البنكية المُوجية للاقتصاد إلى تحسين ىيكل وظُرُوف التمويل من خلال 
تمديد فترات النضج وانخفاض التكمفة تماشيا مع تدابير الدعم المالي المُقدّم من طرف أجيزة الدعم 

عمى اعتبار أنّ أغمبية ىذه القُرُوض يتّم منحيا في  (843، صفحة 8186-8185)طورش، الحُكُومية، 
إطار أجيزة الدعم الحُكُومية لإنشاء المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة لدعم التنمية الاقتصادية خارج قطاع 

 المحرُوقات.

ما مُحاولة الابتعاد عن منح  تمجأ البُنُوك إلى منح التمويل قصير الأجل ومُتوسط الأجل نوعا
القُرُوض طويمة الأجل تخوفا من عدم قُدرة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة والمُؤسّسات الناشئة عمى 
إرجاع الدُيُون، بالإضافة إلى أنّ البُنُوك تُفضل تمويل المُؤسّسات ذات الطابع التجارؼ باعتبارىا أفضل 

 مخاطرة مع الأنشطة الأخرػ.ضمان لتغطية قُرُوضيا وتتجنب تحمل ال

ظل صيغ التمويل  فيإشكالية تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  المطمب الثالث:
 البنوك الجزائريةالتقميدية في 

بالعديد من المُتغيّرات، الّتي تُؤثر عمى المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تتأثر علاقة البُنوك مع 
بطبيعة المُؤسّسة من جية وبالسياسات المُنتيجة من طرف البُنُوك عند نجاحيا من فشميا والّتي تتعمق 

 إعداده لمخُطط والاستراتيجيات الّتي يتبعيا

 أساليب التمويل البنكي المخصصة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطةالفرع الأوّل: 

العلاقة الّتي تربط كلا من البُنُوك مع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تختمف تبعا لممراحل الّتي  إنّ 
وعميو سيتّم التطرق لإبراز علاقة البُنُوك بالمُؤسّسات الصغيرة والمتوسطة عبر تمرُ بيا ىذه المُؤسّسات، 

 والمُتوسطة. سّسات الصغيرةرُوض المُخصصة لممُؤ مراحل حياتيا وأيضا يتّم التطرق لمُختمف القُ 

 أوّلا: طبيعة علاقة البنوك بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة عبر مراحل نموها

خلال جميع مراحل حياتيا )إنشاء، توسع، نمو وحتّى تمجأ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 
مات البنكية الّتي التصفية( إلى البُنُوك التجارية، ليس فقط لطمب القُرُوض، وحتّى الاستفادة من الخد

حيث يمكن التمّييز بين مرحمتين أساسيتين في تُقدّميا كالادخار، الخصم، السحب وحتّى التمويل وغيرىا، 
حياة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، ويُمكنُّنا تحديد طبيعة العلاقة بين البُنُوك والمُؤسّسات من خلال 

 إبراز خصائص كلّ مرحمة.
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 :بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في مرحمة الإنشاء )الجديدة(البنوك علاقة  -1

بطابعيا الحساس نتيجة ظُرُوفيا الصعبة  المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تأسيستتميّز مرحمة 
لي ، حيث أنّ مركزىا الماما يعني تحمّل المزيد من المخاطر والمُعقدة الّتي تمرُ بيا في ظل عدم التأكد

وعميو يحرص البنك خلال ىذه المرحمة بالحيطة والحذر في التعامل مُتزايدة، التمويمية ضعيف واحتياجاتيا 
مع ىذا النوع من المُؤسّسات نتيجة ارتفاع مُستوػ المُخاطرة، وىذا ما يجعل كثير من المُؤسّسات تفشل 

 (854، صفحة 8181)شوادر و بوريش، أثناء مرحمة تأسيسيا. 

يرجع سبب عُزُوف البُنُوك عن منح القُرُوض لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة خلال مرحمة الإنشاء 
 (43، صفحة 8188-8187)صحراوؼ،  لعدّة أسباب نذكر أىمّيا:

  التأثير عمى البنك؛تعرض المُؤسّسة لمعديد من المخاطر الّذؼ يُؤثر عمى مردُوديتيا وبالتالي 
 اعتماد الدراسات المُعمقة الّتي تقُوم بيا البُنُوك عمى التقديرات فقط؛ 
  أصحاب ىذه المُؤسّسات عمى إثبات قُراتيم؛عدم تقديم الضمانات الكافية وعدم قُدرة 
 عدم وُجُود التطبيق الفعمي والفعال لدور المُؤسّسات الحُكُومية المُتخصصة في دعم ىذا النوع من 

 المُؤسّسات، خاصة من ناحية تقديم الدعم المالي والاستشارة خلال مرحمة الإنشاء.

 :علاقة البنوك بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في مرحمة النمو والتوسع -2

ل والتوسع العديد من المخاطر الّتي تتعمق بنُقص الضمانات، ل المُؤسّسة في مرحمة التحوُّ تتحمّ 
(Olivier, Stéphane, & Jean-Marc, 2015, p. 18)  وانعدام تقنيات تسيير المخاطر منيا

مخاطر الصرف ومخاطر تغيّرات أسعار الفائدة، وبالتالي تتمسك البُنُوك بحقّيا في محدودية التمويل. 
 (854، صفحة 8181)شوادر و بوريش، 

لا تُطبق بعض البُنُوك ىذه القاعدة لأنّيا تضع تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ضمن أىدافيا 
من أجل تحقيق التنمية الوطنية، وبالتالي تقديم القُرُوض لقطاع المُؤسّسات الصغيرة الإستراتيجية 

 ثمار.والمُتوسطة من أجل تمويل نشاطات الاستغلال وحتّى الاست

 ثانيا: القروض الموجهة لتمويل نشاطات الاستغلال والاستثمار لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة

تُعتبر القُرُوض )التسييلات( من أىم استخدامات الأموال المُتاحة لدػ البُنُوك الّتي يقُوم بمنحيا 
فيي تُمثل المصدر  (816، صفحة 8188الراميني، )شقيرؼ، محمود، صافي، ذيب، و لعُملائو، 

 حو دورتي الاستغلال والاستثمار.لقُرُوض نىذه ا يتّم توجيو العُمُوم وعمىالأساسي لإيرادات البنك ، 
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ييدف ىذا النوع من القُرُوض إلى تغطية نفقات  القروض الموجهة لتمويل نشاطات الاستغلال: -1
حيث تقُوم البُنُوك بفحص الوضعية المالية  الاستغلال، ةالمُؤسّسة وتمويل إنفاقيا الجارؼ خلال دور 

 ,Laurent)بالاعتماد عمى تقييم سُيُولتيا،  لممُؤسّسة من أجل منحيا الائتمان النقدؼ قصير الأجل
2015, p. 220) :نُميّز بين صنفين من القُرُوض المُوجية للاستغلال وىي 

تسييلات الخصم، توجو لتمويل الأصول المُتداولة بصفة عامة وتتمثل في:  القروض العامة: 1-1
، صفحة 8188يوسفي، )بن حراث و  الصندوق، السحب عمى المكشوف، قرض الموسم وقُرُوض الربط.

47) 

التسبيقات عمى  ياأىمّ  من الأصُول المُتداولة توجو لتمويل أصل مُعيّن :القروض الخاصة 1-2
البضائع، التسبيقات عمى الصفقات العُمُومية، قرض التمويل المُسبق، قُرُوض بالالتزام وقُرُوض تعبئة 

 دُيُون العُملاء.

تقُوم البُنُوك بتقييم الملاءة المالية لممؤسّسة طالبة : الاستثمارالقروض الموجهة لتمويل نشاطات  -2
الائتمان بالتركيز عمى الرصيد المالي وآفاق النُمو من أجل منحيا ائتمان استثمارؼ طويل الأجل، 

(Laurent, 2015, p. 220)  مُتوسطة الأجل والتمويل عن التمويل عن طريق القُرُوض حيث نُميّز بين
 طريق القُرُوض طويمة الأجل.

: تستفيد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من ىذه القُرُوض في شكل توسط الأجلالتمويل البنكي م 2-1
 قُرُوض المُدّة، قُرُوض التجييزات، القرض الإيجارؼ.

مشاريع جديدة أو تطوير أو : تُمنح ىذه القُرُوض بغرض إقامة التمويل البنكي طويل الأجل 2-2
توسيع، وقد تستفيد منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في إطار الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار 

(ANDI .) ،(58، صفحة 8188)بن حراث و يوسفي 

في  توسطةموال غيرةصال ؤسساتيمية البنكية لممالإمكانيات التمو أسباب محدودية الفرع الثاني: 
 الجزائر

من وجية نظر  توسطةسات الصغيرة والمُ ؤسّ أسباب إحجام البنوك عن منح التمويل لممُ يُمكن إبراز 
 المؤُسّسات ومن وجية نظر البُنُوك.
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 أوّلا: من وجهة نظر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

ىناك العديد من العوامل الّتي تحدُّ من إمكانية لُجُوء المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة لمتمويل البنكي 
من أجل تغطية احتياجاتيا التمويمية، النقاط التالية تعرض أىم ىذه العوامل من وجية نظر المُؤسّسات 

 الصغيرة والمُتوسطة. 

 لخاصة من الدعم المالي اللازم مثل المُؤسّسات الكبيرة، عدم استفادة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ا
ي عبارة عن مُؤسّسات لأنّ النظام البنكي في الجزائر يُفضل تقديم التمويل لمُؤسّسات الدولة والّتي ى

لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة كبيرة الحجم، عمى اعتبار أنّ مُعدّلات الفائدة عمى القُرُوض الممنُوحة 
 (883، صفحة 8188)خاسف، لمُقارنة مع المُؤسّسات كبيرة الحجم. مُرتفعة با

  تفضيل البُنُوك لمنح القُرُوض لممُؤسّسات الناشطة في القطاع التجارؼ وىذا عمى حساب المُؤسّسات
 الناشطة في القطاع الصناعي الّذؼ يتميّز بدرجات عالية من المُخاطرة.

  تمتنع البُنُوك من تقديم القُرُوض لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بحُجة نُقص الضمانات المُقدّمة من
البحث عن موارد مالية طرف ىذه المُؤسّسات، الأمر الّذؼ يدفع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 

تمد البُنُوك عمى معيار غير الرسمية، حيث تع المُّجُوء للأسواقمصادر التمويل الذاتية و محدُودة مثل 
واحد في منح القُرُوض ليذا النوع من المُؤسّسات وىُو معيار الضمانات القانونية وا ىمال معايير 

 (856، صفحة 8181)شوادر و بوريش، أخرػ. 
  الحُصُول عمى التمويل طويل خاصة الناشئة منيا يصعُب عمى المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة

منح ىذه المُؤسّسات القُرُوض قصيرة الأجل من أجل الابتعاد الأجل، بسبب تفضيل البُنُوك التجارية 
، بالإضافة إلى تعقُد الإجراءات الإدارية لمحُصُول عمى القُرُوض عن مخاطر عدم القُدرة عمى السداد

 (851، صفحة 8185-8184)عقبة، وطُول وقتيا. 
  ارتفاع التكمفة الإدارية المُرتبطة بالحُصُول عمى القُرُوض، بسبب عدم كفاءة البُنُوك الوطنية وعدم

 (Azzaoui, 2016, p. 06) قُدرتيا الائتمانية في تقدير الأخطار.
  القُرُوض ودراسة ممفات طمب التمويل بطريقة تحيزية تغيب فييا  بتسيير عمميات منحتقُوم البُنُوك

 .، لصالح المُؤسّسات الكبيرة الّتي يُوجد بينيما مصالح مُشتركةالشفافية
  عدم توفر البُنوك الجزائرية عمى الآليات الكافية لمتحميل الدقيق لممخاطر المُرتبطة بالقُرُوض، ممّا

مناسبة فيما يخص دراسات الجدوػ لممشاريع الطالبة لمتمويل  توضيحات غيريجعل البُنُوك تُقدّم 
 بسبب نقص الخبرة في مجال دراسات الجدوػ وتقييم المخاطر الّتي تنتج عن منح القُرُوض.

 .يُنظر إلى دراسات الجدوػ في أغمب الأحيان عمى أنّيا شرط شكمي لحُصُول المُؤسّسة عمى القرض 



 الفصل الرابع: إشكالية تمويل المُؤسسات الصغيرة والمُتوسطة
 

296 
 

 في عممية منح القُرُوض بسبب القُيُود القانُونية المفرُوضة  يةالوكالات البنك محدُودية صلاحيات
عمييا، عمى اعتبار أنّ البُنُوك التجارية تخضع لمنظام المُزدوج لقوانين البنك المركزؼ باعتباره بنك 

تتمتع بيا البُنُوك في اتخاذ القرار حول منح القُرُوض من عدميا،  استقلاليةالبُنُوك، أؼ ليس ىُناك 
 (98، صفحة 8183-8188)بن بلاط، ىُناك مركزية في منحيا. وأنّ 

  عدم توافق الإصلاحات البنكية مع برامج الإصلاحات الاقتصادية الوطنية الداعمة لممُؤسّسات
الصغيرة والمُتوسطة، حيث أنّ إجراءات منح الائتمان الّتي تفرضيا البُنُوك عمى المُؤسّسات الصغيرة 

 (Hadji, 2021, p. 486)والمُتوسطة مُرىقة ولا تتماشى مع المُعطيات الاقتصادية الجديدة. 

 ثانيا: من وجهة نظر البنوك

تفرض خُصُوصية المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة صُعُوبة حُصُوليا عمى التمويل، فيما يمي بعض 
 الأسباب الّتي تحُول دُون استفادة ىذه المُؤسّسات من القُرُوض البنكية من وجية نظر البُنُوك. 

  المعمُومات الموثُوقة والصحيحة عن وضعية المُؤسّسات ونوعية البيانات المالية الّتي تُقدّميا غياب
ك يعزف عن منح التمويل ليذا فتقار إلى الشفافية، تجعل البنغالبا ما تكُون غير كافية، إلى جانب الا

 (Si Lekhal, 2013, pp. 21-22)النوع من المُؤسّسات. 
  ارتفاع درجة المخاطر المُحيطة بنشاط المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، نظرا لعدم توفر الضمانات

يرتكز نوع القرض الّذؼ تمنحُو حيث  (Azzaoui, 2016, p. 05)الكافية لتغطية قيمة القرض، 
البُنُوك التجارية لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى المُمتمكات أو السُيُولة النقدية الخاصة 

الحسابات الّتي بالمشرُوع، وىذا لضمان تسديد قيمة القُرُوض الممنُوحة، بحيث تتمثّل المُمتمكات في 
قارات، أو البضائع الموجُودة، حيث تجدر الإشارة إلى أنّ تحصل عمييا المُؤسّسة، أو المُعدّات، أو الع

اسا جيّدا لمحُصُول عمى القُرُوض، الحسابات الّتي تحصل عمييا المُؤسّسة تُعتبر ضمانا وأس
 (884، صفحة 8118)السكارنة، 

  ودُيونيا اتجاه الغير وعدم قُدرتيا عمى تأخر المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عن تسديد التزاماتيا
ضمانات اللازمة عند طمب القُرُوض، بل انعداميا في بعض الأحيان بالإضافة إلى عدم تقديم ال

 (851، صفحة 8185-8184)عقبة، كفاية الأموال الخاصة. 
 م البُنُوك، ممّا جعميا لا تمنح الأىمية الكافية توفر العديد من الفُرص ذات درجات المُخاطرة أقل أما

الصغيرة والمُتوسطة، عمى اعتبار أنّ عممية المفاضمة بين الفُرص الاستثمارية تقوم عمى  تلممُؤسّسا
)صحراوؼ،  أساس اختيار المشرُوع الّذؼ يُحقق أعمى العوائد بأقل التكاليف وأقل درجات المُخاطرة.

 (46، صفحة 8187-8188
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  نقص خبرة المُؤسّسة في مجال الأعمال والإدارة، حيث يفتقر أصحاب ىذه المُؤسّسات إلى الخبرة
الإدارية والتنظيمية، ممّا يعني عدم قُدرة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى الاستخدام الرشيد 

ل، الأمر الّذؼ يجعل احتمال الوُقُوع في المشاكل لمموارد المالية بفعل حداثتيا في مجال الأعما
 (853، صفحة 8181)جبالي و موكو، المالية احتمال وارد الحُدُوث. 

  يتميّز أصحاب المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بالاستثمار في نوع واحد من النشاطات وعدم إتباع
 ىُو ما يُعيق الدورة الاقتصادية ويرفع من درجة المخاطر.سياسة تنويع الاستثمارات و 

المؤسسات الصغيرة  ومرافقة في تمويل الدعم الحكومية أجهزةدور  المبحث الثالث:
 والمتوسطة

وبداية  لبناء قاعدة اقتصادية قويةالأساسية  المبنة والنواةتُعتبر المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 
لا بد من توفير مناخ الأعمال الّذؼ يُمكن أن تُزاول  دفع عجمة التنميةلحركة التصنيع، ونظرا لأىميتيا في 

والعراقيل الّتي تحُول دُون ذلك خاصة مُشكل التمويل في  التحدياتالعديد من  تُواجوأنّيا  إلاّ فيو نشاطيا، 
مأو  تطوُّرأؼ  رتصوُّ )القُرُوض البنكية(، ومن الصعب  الخارجيةمصادر التمويل  محدوديةظل  ليذه  تقدُّ

الّتي تنتمي إلييا، في ىذا السياق قامت الييئات الحُكُومية  الحُكُومية الييئاتمن  دُوندعمالمُؤسّسات 
 ،ن المُؤسّساتليذا النوع مالّتي تُقدّم الدعم والتمويل والمُرافقة  والمرافق العديد من اليياكلالجزائرية بإنشاء 

وىذا من أجل تشجيع الشباب المُستثمرين عمى العمل  ،الماليةأو  التنظيميةأو  التشريعيةسواء في الجوانب 
  والرفع من الرُوح المُقاولاتية، سيتّم التطرق في ىذا الجُزء إلى مُختمف اليياكل والبرامج والاستثمار

 ع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.والتقنيات المُستحدثة الداعمة لإنشاء وتطوير قطا

 ممؤسسات الصغيرة والمتوسطةل ةعمادلاالحكومية  هيئاتال المطمب الأوّل:
أصدرت الجزائر بيذا الخُصُوص مجموعة من القوانين الّتي تسعى إلى تييئة المُناخ المُلائم لتطوير 

الوكالات، الييئات والآليات والأجيزة الاستثمارات، أىم ما جاءت بو ىذه القوانين إنشاء العديد من 
المُختمفة دعما لقطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر، سنُحاول في ىذا الجُزء الوُقُوف عمى 

 دور ىذه الأجيزة في دعم ىذا النوع من المُؤسّسات.

 الهيئات الحكومية لدعم إنشاء المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالفرع الأوّل: 

إنشاء مجموعة من الييئات الحُكُومية والمُؤسّسات المُتخصصة اليادفة لتنمية وتطوير قطاع تمّ 
 المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، نذكر منيا.

 



 الفصل الرابع: إشكالية تمويل المُؤسسات الصغيرة والمُتوسطة
 

298 
 

 وترقية الاستثمار المؤسسات الصغيرة والمتوسطةو الصناعة أوّلا: وزارة 

، 8998ي الجزائر اعتبارا من سنة تمّ إنشاء وزارة مُنتدبة مُكمفة بالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ف
إلى وزارة المُؤسّسات والصناعات الصغيرة والمُتوسطة وذلك من أجل ترقية المشاريع  8993لتتحوّل سنة 

تمّ دمج وزارة الصناعة بوزارة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة،  8181الصغيرة والمُتوسطة، وفي سنة 
فأصبحت تُسمى وزارة الصناعة والمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة وترقية الاستثمار بمُوجب التعديل 

ع المُؤسّسات بحيث تعمل عمى توجيو، تأطير، مُراقبة وتطوير قطا، 8181ماؼ  88الحُكُومي في 
 (373، صفحة 8188)معطوب و مشرؼ، الصغيرة والمُتوسطة. 

فقد المُؤسّسات الصغيرة والمتوسطة،  تحت إدارة وزارةتمّ إنشاء العديد من المُؤسّسات المُتخصصة  
صدرت قوانين ومراسيم جسدت أىمية دور ىذا القطاع في بناء الاقتصاد الوطني وىذا عن طريق آليات 

والمجمس الوطني لترقية  حاضنات الأعمال، مراكز التسييلالمُؤسّسات و  مشاتل: لدعمو وترقيتو تتمثل في
 (831، صفحة 8187)غرداين، مسعودؼ، و شبورو،  المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

تُعتبر المشاتل وحاضنات  :(Les pépinières d’entreprise) المشاتل وحاضنات الأعمال -1
حيث تُوكل ي دعم استمرارية المُؤسّسات، بفضل نجاحيا فالأعمال من أىم أجيزة الدعم والمُرافقة، وىذا 

 ليا مُيمة استقبال، احتضان ومُرافقة المُؤسّسات حديثة النشأة لمُدّة مُعينة. 

أصبحت حاضنات الأعمال جُزءا من المشاريع الريادية والمُؤسّسات الناشئة، فيي تُعتبر منظومة 
خصيصا لتسريع نُمو ونجاح المُؤسّسات الصغيرة  مُتكاممة تُراعي كلّ مشرُوع صغير، وىي مُصممة

من حيث  والمُتوسطة والناشئة والأعمال الريادية وىذا من خلال تقديميا سمسمة من الموارد وخدمات الدعم
توفير الإقامة، التدريب الخبرات والاستشارة في مجال الدراسات المالية والتسويقية، القانونية وحتّى 

 (El Cheikh, Meziane, & Benantar, 2023, pp. 131-132)الخدمات الموجستية. 

ذات طابع  مُؤسّسات عُمُوميةمتشريع الجزائرؼ تمّ تعريف حاضنات الأعمال عمى أنّيا ا لوفق
تنشأ تحت وصاية الوزير المكمف  ،بالشخصية المعنوية والاستقلال الماليتتمتع  ،وتجارؼ  صناعي

من  18)المادة  :نُمخصيا وفق الجدول المُوالي بحيث تأخذ ثلاث أشكالبالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، 
 (84-83، الصفحات 8113، 78-13المرسوم التنفيذؼ رقم 
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 أشكال حاضنات الأعمال في الجزائر (:44الجدول رقم )

 مضمونها نوع الحاضنة
 تتكفل بأصحاب المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة وتقديم الخدمات؛ المحضنة

ىي عبارة عن ىيكل دعم يتكفل بأصحاب المشاريع في قطاع الصناعة الصغيرة  ورشة الربط
 والمين الحرفية؛

 المُنتمين إلى ميدان البحث.تتكفل بأصحاب المشاريع  نزل المؤسسات
، 8113فيفرؼ  85، المؤرخ في 78-13من المرسوم التنفيذؼ رقم  18المادة : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

فيفرؼ  86، الصادرة بتاريخ 83، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية رقم القانون الأساسي لمشاتل المؤسساتالمتضمن 
 .84-83، ص 8113

، بحيث قد بيّن المُشرع الجزائرؼ أنواع حاضنات الأعمال والييئات العامة والمُنظمات الّتي تُديرىا
تكون حاضنات الأعمال عامة أو خاصة، مُؤسّسة صناعية أو تجارية، مُؤسّسة ىادفة لمربح أو غير 

إلى  81احدة يكون ما بين ىادفة لمربح، أمّا عدد المُؤسّسات الصغيرة الّتي يتّم احتضانيا في الحاضنة الو 
 مُؤسّسة. 51

ممُؤسّسات الصغيرة تتكفل حاضنات الأعمال أو ما يُسمى بمشاتل المُؤسّسات بتقديم المُساعدة ل
والمُتوسطة ودعميا، تييئة ظُرُوف الاستقبال والمُرافقة لممُؤسّسات الجديدة ولحاممي المشاريع وىذا وفق مُدّة 
مُحدّدة، توفير الإيواء والإقامة وكذا تقديم مُختمف الخدمات العامة، فيي تُساىم في تنشيط الاقتصاد في 

 (8113، 78-13من المرسوم التنفيذؼ رقم  13)المادة  مكان تواجدىا باعتبارىا ىيكل استقبال.

أنّ تجربة الجزائر في مجال حاضنات الأعمال ىي تجربة جدُّ محدُودة، بحيث تمّ تجدر الإشارة إلى 
 تحت مُسمى المشاتل، ولم 8118ة لسن 88-18القانُون التوجييي رقم الإشارة إلييا لأوّل مرّة ضمن 

المجنة ، وذلك في إطار تشكيل 8181يصدر أؼ مرسُوم آخر بخُصُوص حاضنات الأعمال حتّى سنة 
عدد  الوطنية لمنح علامة مُؤسّسة ناشئة وعلامة مشرُوع مُبتكر وعلامة حاضنة أعمال، حيث بمغ

 حاضنة. 38في الجزائر  8188إلى غاية الحاضنات 

تُعتبر مراكز التسييل في الجزائر أحد ىياكل  :(Les centres de fcilitation) مراكز التسهيل -2
 لاندماج في الاقتصاد الوطني.تشجيع الاستثمار وادعم ومُساعدة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ل

 طابع إدارؼ ذات  عُموميةوفقا لمتشريع الجزائرؼ تمّ تعريف مراكز التسييل عمى أنّيا مُؤسّسات 
-88، الصفحات 8113، 79-13)المرسوم التنفيذؼ رقم  ،المعنوية والاستقلال الماليتتمتع بالشخصية 

عممية الاستقبال من خلال دراسة الممفات الّتي يُقدّميا حاممي دور الأساسي ليذه المراكز في يتمثل ال (89
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المشاريع والإشراف عمى مُتابعتيا من طرف المُرافقين المُختصين وتوجيو أصحاب المشاريع، عمى اعتبار 
أنّ عامل المُرافقة يُساعد حاممي المشاريع عمى تخطي وتجاوز العراقيل الّتي تُواجييم أثناء مرحمة 

ل تقديم الاستشارة الخدماتية التأسيس، وكذا مُرافقة أصحاب المشاريع في ميدان التكوين والتسيير، من خلا
 حول وظائف التسيير والتسويق تسيير الموارد البشرية. 

تسعى ىذه و تحت وصاية الوزير المُكمف بالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة،  تُسيّر مراكز التسييل
ومُرافقة توجيو، دعم العلام، الإتكوين، التسييل إجراءات يا المراكز لتحقيق العديد من الأىداف أىمُّ 
والمُقاولين،  شباك يتماشى مع احتياجات أصحاب المُؤسّسات المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وتوفير

 (8113، 79-13من المرسوم التنفيذؼ رقم  13)المادة رقم تقميص آجال إنشاء المشاريع. 

توجيو الاستراتيجي لمُختمف المشاريع، التدريب، تقُوم مراكز التسييل بتقييم الأفكار المُبتكرة، ال
الترويج، الدعم في البحث عن التمويل من خلال تقديم المشُورة المالية، والاقتصادية وحتّى التجارية. 

(Benkamla, 2011, p. 08) 

ىُو : (CNC-PME) لترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الاستشاري  المجمس الوطني -3
يسعى لترقية الحوار والتشاور بين  بالشخصية المعنوية والاستقلال المالي،يتمتع  جياز استشارؼ 

المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة وجمعياتيم المينية من جية وبين السُمطات العُمومية من جية أخرػ، 
 (88، صفحة 8113، 81-13)المرسوم التنفيذؼ رقم  يتولى العديد من الميام منيا:

  ُورة دائمة ومُنتظمة بين السُمُطات العُمومية والشُركاء الاجتماعيين ضمان الحوار والتشاور بص
والاقتصاديين حول المسائل الّتي تُحقق المصمحة الوطنية من ناحية التطوير الاقتصادؼ وترقية 

 قطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بصفة خاصة؛
  جمع المعمومات الاقتصادية من تشجيع وترقية إنشاء جمعيات مينية جديدة وكذا القيام بعممية

 مُختمف المُنظمات والفضاءات الوسيطة الّتي تسمح بإعداد سياسات واستراتيجيات لتطوير القطاع.

لممُؤسّسات الكبيرة حول  المُتزايدةتمبية للاحتياجات  :(BASTP) بورصات المناولة والشراكة -4
لمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الحُصُول عمى ا ورغبةالبحث عن القُدرات والمعرفة في مجال المناولة، 

الطمبيات والتعاوُن مع المُؤسّسات الصناعية الأخرػ من أجل تصنيع مُنتج نيائي، وضعت وزارة 
 ييدف إلى ترقية نشاطات المُناولة،قانُونيا  إطاراالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة والصناعة التقميدية 

نشاء صناعة جوارية، من خلال استحداث تنظيم )ىيكل ( مُستقل اليادفة إلى تكثيف النسيج الصناعي وا 
غير ىادفة ، وىي مُنظمة في شكل جمعية مينية *(BASTP) البُورصة الجزائرية لممُناولة والشراكةيُسمى 

                                                           
*
 Bourse Algérienne de Sous-traitance et de Partenariat. 
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والأساليب والاختصاصات  عبارة عن مركز معمُومات تقنية، لمترقية وربط العلاقات حول القُدراتلمربح، 
، مُكمفة بتقديم المعمُومات التقنية المطمُوبة حول قُدرات المُناولةالإنتاجية أو الخدمات الصناعية، أؼ 

 .اليدف منيا تسييل الاتصال والتقارب بين العرض والطمب في أشغال المُناولة الصناعية

معمُوماتية تقنية تعمل عمى  أنظمة وشبكاتتيدف البُورصة الجزائرية لممُناولة والشراكة إلى إنشاء 
 (8183)وزارة الصناعة، . *مرةعلاقات الإنتاج بين المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة والمُؤسّسات الآ تسييل

 المختمفة لدعم ومرافقة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الغرفنيا: ثا

الّتي فرضت عمى السُمُطات العُمومية وا عادة ىيكمة المُؤسّسات الوطنية نتيجة لمتحوُّلات الاقتصادية 
فإنّ قطاع المُؤسّسات ضرُورة توسيع دور الغُرف التجارية، الصناعية والفلاحية كدعامة اقتصادية، 
ذا لدورىا في التنمية الصغيرة والمُتوسطة يحتل النصيب الأكبر في حجم العُضوية في الغُرف، وى

يُوجد في الجزائر العديد من الغُرف الوطنية الولائية تبعا لقطاعات النشاط، والّتي تُساىم ، حيث الاقتصادية
 :نُمخصيا وفق الجدول المُواليفي دعم المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، 

 الغرف الوطنية الولائية المرافقة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر (:45الجدول رقم )

 الغرف
، خمفا 8996الغرفة الجزائرية لمتجارة والصناعة والغرف الولائية لمتجارة والصناعة: تأسست سنة 

 لمغرفة الوطنية لمتجارة سابقا.
 الغرفة الوطنية لمفلاحة والغرف الفلاحية الولائية: ىي غرفة ذات طابع وطني.

 .8998الغرفة الوطنية لمصيد البحرؼ وتربية المائيات: تأسست سنة 
أجهزة وآليات دعم المؤسسات الصغيرة مسوس رضوان، بورايو ىاجر أميرة، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى لمصدرا

، الجزائر، 13، جامعة الجزائر 18، العدد 88، مجمة دراسات في الاقتصاد والتجارة والمالية، المجمد والمتوسطة في الجزائر
 .578، ص 8188

د فُرُوعيا إلى العديد من الميام،  تتمثّل الميام الّتي تُقدّميا ىذه الغُرف عمى اختلاف نشاطاتيا وتعدُّ
 نذكر منيا: 

قيام الغُرف بإمداد المُستثمرين ورُواد الأعمال وأصحاب المشاريع بالمُعطيات الّتي تُساعدىم عمى 
التالي إمكانية استغلال الفُرص الاستثمارية تطوير القُدرات في مجال التصدير، الاستثمار والتسيير وب

                                                           
مُكمفة بترقية المُناولة الصناعية والشراكة بين المُشترؼ وبين المُورد من  معموماتيةيُقصد بالمُؤسّسات الآمرة مراكز تقنية *

 أجل تحسين القُدرات التصنيعية
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أحسن استغلال، فيي بذلك تُمثل مركزا للإعلام؛ وتُمثل الواجية الافتراضية لممنتُوجات الجزائرية المُوجية 
لمتصدير فيي بذلك بطاقية المُصدرين؛ وضع دليل لممُؤسّسات مُوجو لترقية عُرُوض نشاطات المُؤسّسة؛ 

، 8188)مسوس و بورايو،  ة ذات الأبعاد المحمية، الجيوية، الوطنية والدُولية.دعم التظاىرات التجاري
 (579صفحة 

 لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الحكوميةالفرع الثاني: الهيئات 

الرئيسي ىو توفير من أجل النُيُوض بقطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تمّ إنشاء ىياكل ىدفيا 
التمويل ليذا النوع من المُؤسّسات الّتي تُواجو العديد من العوائق خاصة في مجال التمويل والّتي تُؤثر عمى 

 إنتاجيتيا وتُيدد استمرارىا، سنتطرق لأىم ىذه الييئات المالية وفق العُنصر المُوالي.

 (ANADE) المقاولاتية الوطنية لدعم وتنمية الوكالة: أوّلا

تُعتبر الوكالة الوطنية لدعم وتنمية المُقاولاتية من أىم الوكالات الّتي تمّ إنشاؤىا من طرف السُمُطات 
 العُمُومية في الجزائر اليادفة لإنشاء المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة وترقيتيا وكذا نشر الفكر المُقاولاتي.

 :(ANADE) تقديم الوكالة الوطنية لدعم وتنمية المقاولاتية -1

-96بمُوجب المرسُوم التنفيذؼ رقم  *(ANSEJنشاء الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب )إتمّ 
وفي سنة  (88، صفحة 8996، 896-96)المرسوم التنفيذؼ رقم ، 8996سبتمبر  18المُؤرخ في  896

( بمُوجب المرسُوم التنفيذؼ رقم ANADEالمقاولاتية )أصبح اسميا الوكالة الوطنية لدعم وتنمية  8181
تُسيّر تحت ، والّتي تُمثل ىيئة عُمُومية ذات طابع خاص، 8181نوفمبر  88المُؤرخ في  81-389

 وصاية الوزير المُنتدب لدػ الوزير الأوّل المُكمّف بالمُؤسّسات المُصغرة.

ترقية ونشر الفكر المقاولاتي، منح الإعانات تتكفل الوكالة الوطنية لدعم وتنمية المقاولاتية إلى 
 المالية والامتيازات الجبائية خلال فترة المُرافقة.

تتمثل الامتيازات الجبائية في تخفيض نسبة الفائدة لمقُرُوض البنكية المُقدّمة في صيغة التمويل 
، 8188)تمي، في المناطق العادية.   %75في المناطق الخاصة و %90الثُلاثي والّتي تصل إلى 

 (347صفحة 

 

 

                                                           
*
 Agence national de Soutien à l’Emploi des Jeunes. 
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مساهمة الوكالة الوطنية لدعم وتنمية المقاولاتية في تمويل المؤسسات الصغيرة  -2
 :والمتوسطة

الجدول المُوالي يعرض حصيمة الوكالة الوطنية لدعم وتنمية المقاولاتية حسب قطاع الأنشطة وعدد 
، حيث تجدر 8188ديسمبر  38المشاريع الّتي تمّ تمويميا، وذلك مُنذ بداية نشاط الوكالة إلى غاية 

ناك تغيير في النشاطات يذه الفترة كانت مُجممة، لا تُوضح إذا كان ىُ الإشارة إلى أنّ المُعطيات الخاصة ب
 بالنسبة لموكالة.

حصيمة المشاريع الممولة من طرف الوكالة الوطنية لدعم وتنمية المقاولاتية  (:46الجدول رقم )
 2021حسب قطاع النشاط إلى غاية 

المشاريع  قطاع النشاط
 الممولة

النسبة 
 المئوية

مناصب العدد 
 المستحدثة

 القيمة الإجمالية لممشاريع
 )دج(

متوسط تكمفة 
 المشاريع

 494 760 3 937 049 231 225 567 141 % 15 894 59 الزراعة
 537 573 2 963 363 368 112 638 127 % 11 663 43 الصناعة التقميدية

 792 893 3 625 307 807 140 505 104 % 09 36162 البناء 
 203 954 5 933 895 393 3 079 2 - 570 الهيدروليكي

 822 887 4 733 635 335 148 216 86 % 08 30348 صناعةال
 626 849 2 197 485 471 32 105 26 % 03 395 11 صيانةال

 935 636 6 396 558 539 7 563 5 % 0.29 136 1 الصيد
 802 844 2 715 891 138 37 237 29  % 03 13055 الأعمال الحرة

 149 299 3 304 572 077 364 992 256 % 28 110355 الخدمات
 242 524 2 882 593 799 33 138 24 % 3.40 390 13 النقل والإمداد
 016 596 2 362 023 516 147 754 96 % 14.40 824 56 نقل البضائع

 888 466 2 187 207 920 46 731 43 % 05 020 19 نقل المسافرين
 376 283 3 235 585 599 299 1 525 944 % 100 395812 المجموع

 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر
Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et des Mines, Direction 

Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, Des années : 

2021, Numéro :04, P 30. 

عمى مُعطيات الجدول أعلاه والّذؼ يعرض حصيمة التمويلات الّتي قدمتيا الوكالة الوطنية بالاعتماد 
في إطار دعم المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة خلال الفترة المُمتدة مُنذُ بداية  لدعم وتنمية المقاولاتية
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ة مع عدد المُؤسّسات ، نُلاحع أنّ ىُناك تناسب في المبالغ المُستثمر 8188ديسمبر  38نشاطيا إلى غاية 
الّتي تمّ تمويميا في كلّ قطاع، حيث يُعدُّ قطاع الخدمات الأكثر استقطابا من طرف المُستثمرين يميو 
قطاع الزراعة ثُمّ قطاع النقل بكافة أشكالو، أؼ أنّ أغمب المُؤسّسات الّتي تمّ تمويميا من طرف الوكالة 

(ANADE )في مجال الخدمات، الزراعة، والنقل، وىي القطاعات الأكثر جذبا لاىتمام  يتركز نشاطيا
 زائرؼ جينار مميار د 364تمّ تخصيص ما قيمتو ، مُقارنة بباقي القطاعات الأخرػ  المُستثمرين الشباب
لقطاع النقل   زائرؼ جينار مميار د 847لقطاع الزراعة، و  زائرؼ جينار مميار د 885لقطاع الخدمات، و

ىذه الفترة، حيث تجدر الإشارة إلى أنّ ىذه المبالغ ىي مبالغ مُرتفعة القيمة، أمّا سبب ارتفاع  خلال
المشاريع المُنجزة في ىذه المجالات دون المجالات الأخرػ راجع إلى عدم تطمب مُستوػ تعميمي عال، 

 يودات كبيرة في إنجازىا.كون ىذه المجالات مُربحة  لا تتطمب مجوسُيُولة إنشاء المُؤسّسة بالإضافة إلى 

أمّا باقي القطاعات الأخرػ ىي قطاعات ذات أىمية اقتصادية ومُولدة لمقيمة المُضافة إلّا أنّيا لم 
تحظى بالاىتمام من قبل المُستثمرين، وىذا بسبب صُعُوبة الاستثمار في ىذه المجالات وما تتطمبو من 

 ئ دوران رأس مال المُستثمر فييا.ال ضخمة، وبطخبرات وكفاءات من أجل تسييرىا وتطمبيا لرؤوس أمو 

عمى الرغم من الدعم الّذؼ تُقدمو الوكالة لكلّ من القطاع الييدروليكي وقطاع الصيد، إلّا أنّ نسبة 
 الاستثمار فييما ضئيمة مُقارنة بالقطاع الأخرػ.

 (CNAC) الصندوق الوطني لمتأمين عمى البطالة: ثانيا

مُؤسّسة عُمُومية لمضمان الاجتماعي تحت وصاية دُوق الوطني لمتأمين عن البطالة الصُن يُعتبر
الآثار والعواقب الاجتماعية الناجمة  تخفيفوزارة العمل والتشغيل والضمان الاجتماعي والّذؼ يعمل عمى 

 يكمي.عن عمميات التسريح الجماعية لمعمال الأجراء في القطاع الاقتصادؼ وفقا لمُخطط التعديل الي

 الصندوق الوطني لمتأمين عن البطالة: تقديم -1

-94بمُوجب المرسُوم التشريعي رقم  *(CNACتمّ إنشاء الصندوق الوطني لمتأمين عن البطالة )
المُتضمن كييئة حُكُومية يتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلال المالي،  8994ماؼ  86المُؤرخ في  19

يعمل أيضا عمى  العُمال الأجراء الّذين قد يفقدُون عمميم  بصفة لا إرادية،الحفاظ عمى العمل وحماية 
في ميدان التشغيل وذلك من خلال دعم إنشاء المُؤسّسات الصغيرة  العاطمين عن العملإعادة دمج 
الّتي يرتكز عمييا المُيدّدون بفُقدان مناصب عمميم بطريقة  الأساسية يُعتبر الصُندُوق الركيزة ،والمُتوسطة

 (88، صفحة 8187)معيزة، غير إرادية. 
                                                           
*
La Caisse Nationale d’Assurance Chômage 
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الوطنية لمُكافحة البطالة، طبق المجمس الوطني لمعمالة نظاما لدعم النشاط في إطار السياسة 
تقديم الاستشارة والتوجيو وبعض اطمين عن العمل، الاقتصادؼ، وذلك من خلال تقديم الدعم المالي لمع

دعم إبداعات العمل الجديدة، تقديم التمويل لتوسيع المشاريع من أجل رفع القُدرة الامتيازات الجبائية، 
 الإنتاجية لمسمع وتقديم الخدمات لرواد الأعمال.

من مبمغ الائتمان الممنُوح، كما يُغطي  %71يضمن ىذا الصُندُوق مخاطر الائتمان بنسبة 
ات الإنتاج والخدمات بدون فائدة، كما مجالات الأنشطة المنصُوص عمييا في التنظيم وكافة نشاط

يتضمن نظام دعم لأسعار الفائدة، تخفيض الرُسُوم الجُمركية، منح الإعفاءات الضريبية، توفير خدمة دعم 
 ,Si Lekhal)ن العمل من قبل فريق من المُستشارين المُتخصصين. ومُرافقة وتدريب المُدراء العاطمين ع

Le financement des PME en Algérie : difficultés et perspectives, 2012, p. 45) 

 :تمويل المشاريعمساهمة  الصندوق الوطني لمتأمين عن البطالة في  -2

الصُندُوق الوطني لمتأمين عن البطالة في إدارة نظام دعم إنشاء وتوسيع أنشطة تتجمى مسؤولية 
كما أنّ الصُندُوق يُقدّم قروضو سنة،  51و 31 الّذين تتراوح أعمارىم ما بين المُبادرين العاطمين عن العمل

مة المشاريع الّذؼ يُبيّن حصي (16رقم ) الممحق بالاعتمادعمىلممشاريع في العديد من قطاعات النشاط، 
الّتي تمّ تمويميا حسب قطاع الأنشطة وكذا عدد المناصب الّتي تمّ استحداثيا انطلاقا من تمويل 

تمّ ، 8188-88-38المُؤسّسات التابعة لمصندوق الوطني لمتأمين عن البطالة وذلك منذ نشأتو إلى غاية 
مية قدرىا بقيمة تمويل كُ  مشروع202 160 بـالمشاريع المُمولة من طرف الصندوق  عدد إجمالي تسجيل

 منصب عمل. 500 340رت ىذه المُؤسّسات ، حيث وفّ مميون دينار جزائرؼ  780.18 554

كما نُلاحع أنّ كلا من قطاع نقل البضائع، الخدمات، الزراعة، النشاطات التقميدية وقطاع الصناعة 
 .الأخرػ  اتىي الأكثر استحداثا لمناصب العمل مُقارنة بباقي القطاع

وذلك الشكل المُوالي يُوضح نسب استفادة  كلّ قطاع من التمويلات الممنوحة من طرف الصندوق، 
 وفق التالي:، 8188-88-38إلى غاية 
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مساهمة الصندوق الوطني لمتأمين عن البطالة في منح التمويل لممشاريع حسب  (:43الشكل رقم )
 2022-12-31قطاع الأنشطة إلى غاية 

 
 (.16) رقمالممحق: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات المصدر

تتميّز بالتباين في نسب الاستفادة الصُندُوق الوطني لمتأمين عن البطالة حصيمة تمويل نُلاحع أنّ 
من التمويلات الممنُوحة من طرف الصُندُوق وىذا حسب قطاعات النشاط، فقد حقّق قطاع نقل البضائع 

من إجمالي مبمغ التمويل، في حين احتل قطاع الخدمات المرتبة  %29أعمى نسبة تمويل تُقدّر بحوالي 
من إجمالي مبمغ التمويل، ليأتي بعد ذلك قطاع  %20.21ر بـ الثانية في الاستفادة من التمويل بنسبة تُقدّ 

من إجمالي مبمغ التمويل،  %16.83الزراعة ويحتل المرتبة الثالثة من حيث الاستفادة من التمويل بمقدار 
بينما باقي القطاعات الأخرػ فقد استفادت من تمويلات ىذا الصُندُوق ولكن بنسب مُنخفضة مُقارنة 

 ائع والخدمات والزراعة.بقطاع نقل البض

 (ANDI) : الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمارثالثا

بوكالة ترقية ودعم ومتابعة  *(ANDIسابقا كانت تُسمى الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار )
المُؤرخ  88-93( بمُوجب المرسُوم التشريعي رقم 8111-8993(، وىذا خلال الفترة )APSIالاستثمار )

المُتعمق بترقية الاستثمار، وىي وكالة تخضع لإشراف رئيس الحُكُومة، مُيمتيا  8993أكتوبر  15في 
ى تقديم المُساعدة لأصحاب المشاريع من أجل تجاوز الشكميات اللازمة لإنجاز استثماراتيم والسير عم

احترام الآجال القانُونية للأنشطة، وىذا من خلال إنشاء شباك مُوحد يضم جميع الإدارات والمصالح 
                                                           
*
Agence National de Développement de l’Investissement. 
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المعنية من أجل إقامة وتنفيذ المشاريع، وأيضا مُحاولة تقميص آجال الإجراءات الإدارية والقانُونية لإقامة 
 (5، صفحة 8993، 88-93)المرسوم التشريعي رقم يوما.  61المشاريع بحيث لا تتجاوز 

نظرا لبعض الصُعُوبات الّتي تعرض ليا أصحاب  :تقديم الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار -1
بمُوجب المرسُوم ، 8118إنشاء الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار سنة المشاريع قامت السُمُطات المعنية ب

، وىي ىيئة تمّ تيا الجزائروذلك في إطار الإصلاحات الّتي عرفالمُتعمق بتطوير الاستثمار،  13-18رقم 
 (85، صفحة 8188)غربي و غربي، . إنشاؤىا تحت وصاية رئيس الحُكُومة

المُتعمق بترقية الاستثمار حسب  8186أوت  13المُؤرخ في  19-86لتتحوّل في ظل القانُون 
تتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلال المالي، ذات طابع إدارؼ، مُؤسّسة عُمُومية إلى  86المادة رقم 

رية الإجراءات الإدامنح التراخيص و آجال تيدف إلى تقميص آجال تخضع لوصاية رئيس الحُكُومة، 
ستثمار. ، مُيمتيا تسييل وترقية ومُرافقة الايوما 61بدلا من ما و ي 31إلى  والقانُونية لإقامة المشاريع

 (6-5، الصفحات 8118، 13-18من الأمر رقم  16)المادة 

بالتنسيق مع الإدارات والييئات الأخرػ فيي تقُوم بتسجيل الاستثمارات الخدمات تُقدّم العديد من 
بالإضافة إلى ترقية فُرص استقبال ونُصح المُستثمرين سواء الوطنيين أو الأجانب، ، ليا وترقيتيا والترويج

نجازىا ، منح الاستثمار في الخارج، تسييل مُمارسة الأعمال ومُتابعة تأسيس المشاريع الاستثمارية وا 
قد والتعيُدات الامتيازات المُرتبطة بالاستثمار وتسييل الإجراءات وضمان التزام المُستثمرين بشُرُوط الع

 (85، صفحة 8188)غربي و غربي،  .خلال مُدّة الإعفاء

تضم الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار ميام كلّ من الوكالة الوطنية لدعم وترقية المُقاولاتية ووكالة 
ية  لمنجاح في تحقيق اليدف منيا وىُو ترقترقية ودعم الاستثمار، وىذا من أجل تركيز الجُيُود المبذُولة 

نيين والتكفل بجميع المُستثمرين الوطالاستثمار في إطار ىيكل واحد )نظام الشباك الواحد اللامركزؼ( 
 (Ait Si Said, 2019, p. 18)نجاز وتنفيذ مشاريعيم. وحتّى الأجانب لتمكينيم من إ

الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وخمق مساهمة  -2
 مناصب العمل:

لوكالة الوطنية من طرف اوالّتي تمّ تمويميا الجدول المُوالي يُوضح عدد المشاريع المُصرح بيا 
بالإضافة إلى عدد مناصب العمل الّتي تمّ استحداثيا جراء نجاح ىذه المشاريع، وذلك لتطوير الاستثمار، 

 .8181ديسمبر  38منذ بداية نشاط الوكالة إلى غاية 
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مساهمة الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار في تمويل المشاريع حسب قطاع  (:47الجدول رقم )
 2020-12-31الأنشطة إلى غاية 

 عدد مناصب العمل المبالغ )مميون دج( (%) المشاريع المصرح بها قطاع النشاط
 905 56 134 341 2.35 437 1 الزراعة

 368 238 676 409 1 18.83 473 11 البناء والأشغال العمومية
 065 560 273 065 9 22.30 587 13 الصناعة
 785 28 814 268 1.99 217 1 الصحة
 514 141 087 063 1 42.71 019 26 النقل

 190 74 593 327 1 2.03 238 1 السياحة
 638 123 681 845 1 9.75 945 5 الخدمات
 465 223 1 258 321 15 100 916 60 المجموع

 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى : المصدر
Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie et des Mines, Direction 

Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, Des années : 

2020, Numéro : 38, P 16. 

نُلاحع من خلال الجدول السابق أنّ مجموع المشاريع الّتي تمّ تمويميا من طرف الوكالة الوطنية 
مشرُوع، بقيمة تمويل كمية قدرىا  000 61حوالي  8181-88-38لتطوير الاستثمار قد بمغت إلى غاية 

منصب  465 223 1مميون دينار جزائرؼ، حيث وفّرت ىذه المُؤسّسات الّتي تمّ تمويميا  258 321 15
فنُلاحع أنّ  عمل، وبالنسبة لاستفادة المُؤسّسات من التمويل عمى اختلاف قطاعات النشاط التابعة ليا، 

من إجمالي مبمغ التمويل، في حين احتل  %43أعمى نسبة تمويل تُقدّر بحوالي  قد استفاد من نقلالقطاع 
من إجمالي مبمغ  %22.30سبة تُقدّر بـ المرتبة الثانية في الاستفادة من التمويل بن الصناعةقطاع 

ويحتل المرتبة الثالثة من حيث الاستفادة من  البناء والأشغال العُمُوميةالتمويل، ليأتي بعد ذلك قطاع 
من إجمالي مبمغ التمويل، بينما باقي القطاعات الأخرػ فقد استفادت من  %18.83التمويل بمقدار 

 بالقطاعات الّتي تمّ ذكرىا.تمويلات ىذا الصُندُوق ولكن بنسب مُنخفضة مُقارنة 

فيما يمي نعرض بعض الييئات المُرافقة  الهيئات المكممة لموكالة الوطنية لتطوير الاستثمار: -3
 كالة الوطنية لتطوير الاستثمار.الّتي تُكمل دور وميام الو 

( بمُوجب CNIالمجمس الوطني للاستثمار ) إنشاءتمّ  :(CNI) المجمس الوطني للاستثمار 3-1
الّذؼ  رئيس الحُكُومة يُوضع تحت سُمطة، المُتعمق بترقية الاستثمار 13-18من الأمر رقم  88المادة 

 .الاستثماريُعتبر جيازا استراتيجيا لدعم وتطوير ، يتولى رئاستو
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من خلال إبداء مُوافقتو الإلزامية فيما ييدف إلى كيفية توحيد مركز القرار المُتعمق بالاستثمار، 
يخص مُختمف الاتفاقات الّتي يتّم إبراميا لحساب الدولة والمُستثمر وا عداد التقارير المُتعمقة باتجاىات 

الصُعُوبات الّتي تُواجو المُستثمرين من أجل اقتراح تشجيع، وكذا دراسة الاستثمار وتنميتو وتدابير الدعم وال
 (75، صفحة 8187)خواني و بغداد، . الحُمُول المُناسبة

تتمثل ميامو الرئيسية في صياغة الاستراتيجيات والآليات المُناسبة فيما يتعمق بترقية الاستثمار 
 ذلك ضمن الشُرُوط المُحدّدة في القانُون. الوسائل الضرُورية لتحقيقوتوفير 

يتكفل ىذا الصندوق بتمويل المُساعدات الّتي تُقدّمُيا الدولة لممُستثمرين،  صندوق دعم الاستثمار: 3-2
تكُون ىذه المُساعدات في شكل امتيازات من أجل تغطية تكاليف أعمال القاعدة الييكمية اللازمة لإنجاز 

 (887، صفحة 8185-8184)العابد، المشاريع الاستثمارية. 

تمّ إنشاء ىذا الصُندُوق في شكل حساب تخصيص خاص، ييدف إلى تمويل التكفل بمُساىمات 
الدولة المُقدّمة في شكل نفقات المزايا الممنُوحة للاستثمارات بعُنوان أشغال المُنشآت الأساسية الضرُورية 

 (833، صفحة 8187)غرداين، مسعودؼ، و شبورو، تثمار. لإنجاز الاس

جديدة لتعزيز الاستثمار من خلال مُعالجتو يُعدُّ ىذا الشباك آلية  :ــلامركزي ال وحدــالشباك الم 3-3
الييكل اللامركزؼ لموكالة العقبات الإدارية الّتي تحُول دُون تجسيد المشاريع الاستثمارية، تمّ إنشاؤه ضمن 

فيُو الجياز  ،الوطنية لتطوير الاستثمار، بيدف الحدّ من ظاىرة البيروقراطية وتسييل الإجراءات الإدارية
 (48، صفحة 8188)بقاط و ىالم،  .المُخاطب الوحيد لممُستثمرين لتسييل العمميات الاستثمارية

الشباك لتوفير أفضل التسييلات لعمميات الاستثمار وذلك من خلال مُختمف مكاتب تمّ إنشاء ىذا 
 مُمثمي الييئات والمُؤسّسات المعنية بالاستثمار.

 (ANGEM) الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر: رابعا

الوطنية سعيا لتفعيل المُساىمة في دعم إنشاء المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، تمّ إنشاء الوكالة 
 لتسيير القرض المصغر في إطار الوكالة الوطنية لمتنمية الاجتماعية.

الوكالة الوطنية لتسيير القرض تمّ إنشاء  :تقديم الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر  -1
، كييئة 8114جانفي  88المُؤرخ في  84-14بمُوجب المرسُوم التنفيذؼ رقم  *(ANGEMصغر )المُ 

تتمتع بالشخصية المعنوية والاستقلال المالي، وُضعت تحت سُمطة رئيس الحُكُومة، ذات طابع خاص، 
 (18، صفحة 8114، 84-14)المرسوم التنفيذؼ رقم ا وزير التشغيل والتضامن الوطني. يُتابع نشاطي

                                                           
*
Agence Nationale de Gestion du Microcrédit. 
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يتمثل دور الوكالة في تقديم الدعم والاستشارة والمُرافقة لممُبادرين وضمان المُتابعة لإنجاح 
طالة والفقر عن طريق تقديم الدعم ىدفيا الرئيسي تطبيق سياسة الدولة في مجال تقميص البمشاريعيم، 

تقديم النُصح لأصحاب المُبادرات الفردية من أجل مُساعدتيم عمى إحداث نشاطات لحسابيم الخاص، 
 والمُرافقة المجانية لممُقاولين أثناء تنفيذ نشاطاتيم، وغيرىا من الخدمات ومنح الامتيازات.

تمويل المؤسسات الصغيرة مساهمة الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر في  -2
 :والمتوسطة

تسعى الوكالة الوطنية لتسيير القرض المُصغر إلى تقديم القُرُوض المُصغرة في مُختمف مجالات 
 النشاط الاقتصادؼ، 

الّذؼ يُبيّن حجم التمويلات الممنوحة لممُؤسّسات الصغيرة  ،(17المُمحق رقم )بالاعتماد عمى 
حسب قطاع الأنشطة، وذلك مُنذ نشأة والمُتوسطة من طرف الوكالة الوطنية لتسيير القرض المُصغر 

نُلاحع أنّ مُساىمة ىذه الوكالة في توفير التمويل لأصحاب ، 8188ديسمبر  38الوكالة إلى غاية 
المشاريع الصغيرة ىي مُساىمة مُيمة )من حيث قيمة المبالغ الممنوحة(، بحيث تجدر الإشارة إلى أنّ 

قرض   421 381جدّا، بحيث تمّ منح ىذا القطاع  عمل الوكالة يرتكز عمى قطاع الصناعات الصغيرة
مميار دينار جزائرؼ، ليحل قطاع الخدمات المركز الثاني في نسبة  81بمبمغ إجمالي قدره أكثر من 

مميار دينار جزائرؼ، وبالتالي  88قرض بقيمة إجمالية قدرىا أكثر من  098 191التمويلات الممنوحة بـ 
من العدد الإجمالي لمقُرُوض   %60دّا وقطاع الخدمات معا ما يُقارب يُشكل قطاع الصناعات الصغيرة ج

مُيُول أصحاب المشاريع الصغيرة تتجو نحو قطاع الصناعات الممنوحة ومن قيمتيا، إذن يُمكننا القول أنّ 
 (.17رقم ) المُمحقوالي يعكس مُعطيات الشكل المُ ت مُقارنة بباقي المجالات الأخرػ، و الصغيرة والخدما
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نسب تمويل المشاريع من طرف الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر حسب  (:44الشكل رقم )
 2022-12-31الأنشطة إلى غاية 

 
 (.17رقم ) الممحق: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

بالنسبة لقطاع الصناعات التقميدية )الحرف( عمى الرغم من أىميتو الاقتصادية، إلّا أنّو لم يحظى 
باىتمام أصحاب المشاريع والمُستثمرين الصغار مُقارنة بقطاع الصناعات الصغيرة والخدمات، بحيث لم 

المُستثمرين في قطاع  في حين نُلاحع أنّ  %18تبمغ نسبة عدد القُرُوض المُوجية إليو من طرف الوكالة 
وىذا  %14ىم فئة قميمة بحيث لم تبمغ نسبة القُرُوض الممنوحة ليذا القطاع من طرف الوكالة الفلاحة 

راجع لعُزُوف المستثمرين الشباب من الاستثمار في مجال الفلاحة، في حين تشيد باقي القطاعات 
ستثمرين، حيث أنّ مُساىمة الوكالة في تمويل الأخرػ )البناء، التجارة، الصيد( إقبالا ضعيفا من طرف المُ 

 ىذه القطاعات ىي مُساىمة ضعيفة.

 ممؤسسات الصغيرة والمتوسطةالمختمفة لدعم البرامج  المطمب الثاني:
تحسين عمى  والعملالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في مُحيط الأعمال الجزائرؼ،  تأىيلسعيا وراء 
عدّة وتمكينيا من مُواكبة التطوُّرات والتحوُّلات الاقتصادية، قامت الييئات الوصية ب قُدراتيا التنافسية

برام  إجراءات لتدعيم الجوانب المالية ليذه المُؤسّسات والمُتمثمة في إنشاء صناديق ضمان القُرُوض وا 
وحتّى  الوطنيةمُتعدّدة منيا  مجابر إعداد من خلال  ،العديد من الاتفاقيات خاصة مع الاتحاد الأورُوبي

لتأىيل قطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وىُو ما سوف نتطرق إليو بشكل من التفصيل وفق  الدولية
 العُنصر المُوالي.
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 الجائزة الوطنية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة المبتكرة الفرع الأوّل:

إنّ تطوير المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة لن يتحقّق إلّا من خلال تنفيذ سياسة ابتكار قوية وفعالة 
من أجل ضمان تطوير مُنتجاتيا وحتّى تطوير طُرق الإنتاج، عمى اعتبار أنّ عممية إدماج الابتكار في 

افسية المُؤسّسات خاصة في تنالمسار الاستراتيجي لممُؤسّسات بصفة عامة يُعتبر أداة ضرُورية لتحسين 
 ظل مُحيط دائم التحوّلات.

فقد وضعت السُمطات المسؤولة جائزة تُحفز المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى الابتكار، بحيث 
تُعدُّ ىذه الجائزة آلية لتشجيع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى الاندماج في ديناميكية الابتكار الدائم 

المُتضمن  8188سبتمبر  84المُؤرخ في  886-88بمُوجب المرسُوم التنفيذؼ رقم  ىذاوالمُستمر، و 
تمّ إنشاء الجائزة الوطنية للابتكار لممُؤسّسات إحداث جائزة وطنية لممُؤسّسة الصغيرة والمُتوسطة المُبتكرة، 

 (583صفحة  ،8188)مسوس و بورايو، الصغيرة والمُتوسطة المُبتكرة. 

تُمنح لممُؤسّسات الفائزة جوائز عبارة عن ميداليات وشيادات تقديرية لأفضل مُؤسّسة مُبتكرة، 
 من المرسُوم التنفيذؼ. 18بالإضافة إلى تحفيزات مالية حدّدتيا المادة رقم 

 الفرع الثاني: برامج تأهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

تماشيا مع التحوُّلات الاقتصادية العالمية أصبحت عممية تييئة وتحضير المُؤسّسات للاندماج في 
بين دُول الاتحاد  *تُواجيو المُؤسّسات الجزائرية، فبعد الاتفاقيات الثُنائية اكبير  اتحديالاقتصاد العالمي 

-18-89دأ الاتفاقية مُنذُ الأوروبي ودول البحر الأبيض المٌتوسطة، شرعت الجزائر بالعمل وفق مب
 لابدمنيا.حتمية وذلك من خلال إعداد برامج التأىيل الّتي أصبحت  8118

تبعة لتييئة مُناخ الّتي سطرتيا الدولة ضمن السياسة المُ  نُميّز بين مجموعتين من برامج التأىيل
 الأعمال في الجزائر منيا برامج وطنية ومنيا برامج أوروبية. 

 الجزائريةتأهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الوطنية لبرامج الأوّلا: 

رات لأنّيا تدخل ضمن السياسة اعمى البرامج الوطنية تتطمب تعاوُن عدّة جيات ووز  الإشرافعممية 
الوطنية لترقية المُؤسّسات الصناعية والمُؤسّسات الخدمية ذات الصمة بقطاع الصناعة، العُنصر المُوالي 

 ج الوطنية لتأىيل المُؤسّسات في الجزائر.يعرض مُختمف البرام

                                                           
 تأخذ الاتفاقيات الثُنائية بعين الاعتبار خصوصيات كلّ دولة.*
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جدر المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، تقبل التطرق لمُختمف برامج التأىيل الخاصة بترقية قطاع 
 عادة الييكمةبرنامج وزارة الصناعة وا  الإشارة إلى اعتماد الدولة أوّل برنامج خاص بعممية التأىيل وىُو 

وظف تي تُ سات الّ ؤسّ مومية والمُ سات العُ ؤسّ تابعة المُ البرنامج مُخصص لمُ ، ىذا (8116-8111)لمفترة 
عاملا، أؼ يستثني المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وبالتالي سنُركز في دراستنا عمى  81من  أكثر

 عاملاـ، والمُتمثمة في: 81البرامج المُخصصة لقطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الّتي تُشغل أقل من 

 :(2010-2007) تأهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةل الوطني امجنبر ال -1

جراءات دعم المُحيط الّذؼ  يتمثّل البرنامج في مجمُوعة من إجراءات الدعم المُباشر لممُؤسّسات، وا 
تنشط فيو، وىذا لتجاوز الصُعُوبات الّتي تُواجيُيا المُؤسّسات، سواء الصُعُوبات الداخمية الناتجة عن 

والّتي تتمثل في العراقيل  ضُعف التسيير وقمة الكفاءات أو الصُعُوبات الناتجة عن المُحيط الخارجي
 الإدارية، المالية، الجبائية وحتّى الخدماتية. 

المُتعمق بتوجيو وترقية  8118-88-88المُؤرخ في  88-18من القانون رقم  88تنص المادة 
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى أنّو: في إطار تأىيل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تقُوم الوزارة 

فة بالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بوضع برامج التأىيل المُناسبة، وىذا من أجل تطوير تنافسية المُكم
 (895، صفحة 8187)يحي، سات وكذا ترقية المنتوج الوطني. المُؤسّ 

مميار  18والمُتوسطة بقيمة يتّم تمويل ىذا البرنامج من طرف صُندُوق تأىيل المُؤسّسات الصغيرة 
 .8183إلى غاية سنة  8116دينار جزائرؼ سنويا يمتد من سنة 

يضم البرنامج العديد من الأجيزة المُساندة الّتي تعمل عمى تقديم كلّ أشكال الدعم ليذه الشريحة من 
 ، أىم ىذه الأجيزة:المُؤسّسات

ييدف إلى عُمُومي يُعتبر صُندُوق ضمان القُرُوض جياز (: FGAR)وض صندوق ضمان القر  1-1
تسييل الحُصُول عمى القُرُوض مُتوسطة الأجل الّتي تدخل ضمن مُكونات الييكل المالي للاستثمارات 
ذات الجدوػ، من خلال منحو الضمان لممُؤسّسات الّتي تفتقر لمضمانات العينية الضرُورية المشرُوطة من 

 (8183)وزارة الصناعة، قبل البُنُوك. 

تمّ إنشاء صُندُوق  :تقديم صندوق ضمان القروض لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة 1-1-1
من  8118-88-88المُؤرخ في  373-18بمُقتضى الرسُوم التنفيذؼ رقم *(FGAR)ضمان القُرُوض 

)المرسوم  ة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة،لفائدأجل القيام بمُيمة تسييل الحُصُول عمى القُرُوض البنكية 

                                                           
*
Fonds de Garantie des crédits Aux petites et moyennes entreprises. 



 الفصل الرابع: إشكالية تمويل المُؤسسات الصغيرة والمُتوسطة
 

314 
 

أخطار تمويل المُؤسّسات الصغيرة تقاسم بالإضافة إلى مُشاركة البُنُوك  (8118، 373-18التنفيذؼ رقم 
ومُساعدتيا والمُتوسطة من خلال الضمانات المُقدّمة، وقيام الصُندُوق بمُرافقة ىذا النوع من المُؤسّسات 

 ة تنافسية مُعقدة.عمى التركيب المالي لممشاريع المُجدية من أجل احتلال مكانة مُتقدّمة في ظل بيئ

في تمويل المؤسسات الصغيرة  (FGAR) مساهمة صندوق ضمان القروض 1-1-2
عمميات منح عمل الصُندُوق مُنذ تأسيسو عمى القيام بمُيمتو الرئيسية والمُتمثمة في تسييل  والمتوسطة:

في مرحمة الإنشاء ومرحمة التوسيع، وأيضا منح  القُرُوض البنكية لفائدة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة
الضمان لممُؤسّسات الّتي تُريد تجديد أجيزة الإنتاج أو الحُصُول عمى مُساىمات، والقيام بالمُرافقة خاصة 

ديسمبر  38صُندُوق مُنذ بداية نشاطو إلى غاية ، الجدول المُوالي يعرض حصيمة الفي عمميات التصدير
8188. 

 (2022-2004توزيع مشاريع الضمان حسب قطاع الأنشطة خلال الفترة ) (:48الجدول رقم )

 % عدد المشاريع  قطاع النشاط
  %54.8 1993 الصناعة

 %18.3 667 البناء والأشغال العمومية والري 
 %3.9 143 الفلاحة والصيد البحري 

 %23 836 الخدمات
 %100 3639 المجموع

 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  :المصدر
Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et de Production 

Pharmaceutique, Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des 

Systèmes d’information, De l’année : 2022, Numéro : 42, P 18-21. 

كانت لو الحصة الأكبر في الاستفادة من  أنّ القطاع الصناعيعمى الجدول أعلاه نُلاحع  اعتمادا
من الأموال الّتي منحيا الصُندُوق، يميو قطاع  %54.8منح الضمان من طرف الصُندُوق بنسبة تُقدّر بـ 

في حيت  %18.3ثُمّ قطاع البناء والأشغال العُمُومية والرؼ والّذؼ استفاد بنسبة  %23الخدمات بنسبة 
من أموال الضمان الممنُوحة وىي نسبة جدُّ   %3.9نجد أنّ قطاع الفلاحة والصيد البحرؼ استفادة بنسبة 

 قطاعات الأخرػ.ضعيفة مُقارنة بباقي ال
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 (:CGCI/PME) صندوق ضمان قروض استثمارات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 1-2

حتّى و ممُؤسّسات الحُصُول عمى القُرُوض المحمية لصناديق الضمان آلية تمويمية تُسيل  تُعتبر
 ا الغرض تمّ إنشاء ىذا الصُندُوق.الأجنبية لتمويل استثماراتيا، وليذ

تمّ إنشاء  :ضمان قروض استثمارات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة قديم صندوق ت 1-2-1
بمُبادرة من *(CGCI/PME) قروض استثمارات المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطةصُندُوق ضمان 

، إلّا أنّو بدأ نشاطو 8114أفريل  89المُؤرخ في  834-14وفقا للأمر الرئاسي رقم مومية، مطات العُ السُ 
مميار دينار  31، وىُو عبارة عن شركة ذات أسيم رأسماليا 8116الفعمي في السُداسي الثاني لسنة 

، 8114، 834-84لمرسوم الرئاسي رقم )امميار موزعة عمى النحو التالي:  81جزائرؼ، مكتتبا فيو بمبمغ 
 (38-31الصفحات 

 60% من رأس المال ممموك لمخزينة العامة. 
 40% ( من رأس المال ممموك لمبنوك العامةBEA-BNA-CNEP-BADR-CPA-BDL )

 .والباقي عبارة عن سندات غير مكافئة يحوزىا الصندوق عمى ذمة الخزينة

نوك من الخسائر ول عمى الائتمان من خلال حماية البُ صُ وط الحُ رُ تسييل شُ يقُوم الصُندُوق ب
تقديم  السمع أو إنتاجمنح القروض الاستثمارية أو التأجير من أجل ، بالإضافة إلى فاجئةحتممة والمُ المُ 

 (Azzaoui, 2016, p. 10). الخدمات

وض المصرفية الّتي تستفيد منيا المُؤسّسات الصغيرة ييدف ىذا الصُندوق إلى ضمان تسديد القُرُ 
والخدمات المُتعمقة بإنشاء   والمُتوسطة، وذلك في إطار تمويل المشاريع الاستثمارية المُنتجة لمسمع

 تجييزات المُؤسّسات وتوسيعيا وتجديدىا. 

حسب صندوق ضمان قروض استثمارات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مساهمة  1-2-2
 النشاط: قطاع

يقُوم صُندُوق ضمان قُرُوض استثمارات المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بضمان تسديد القُرُوض 
البنكية الّتي تستفيدُ منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، من أجل تمويل العمميات الاستثمارية المُنتجة 

سيعيا وتجديدىا، الجدول المُوالي يعرض لمسمع والخدمات، خاصة المُتعمقة بإنشاء تجييزات المُؤسّسة وتو 
 حصيمة الضمانات الّتي استفادت منيا المُؤسّسات حسب قطاع الأنشطة.

                                                           
*
 La Caisse de Garantie des crédits d’Investissement de PME. 
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حصيمة الضمانات الممنوحة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة من طرف  (:49الجدول رقم )
(CGCI/PME حسب قطاع النشاط إلى غاية )2022-12-31 

عدد الضمانات  قطاع النشاط
 الممنوحة

(%) 

 57.43 290 الصناعة
 17.23 87 الخدمات

 10.30 52 البناء والأشغال العمومية
 5.35 27 الصحة

 3.56 18 السياحة
 4.75 24 النقل

 1.39 7 المهن الحرة
 100 505 المجموع

 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر
Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et de Production 

Pharmaceutique, Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des 

Systèmes d’information, De l’année : 2022, Numéro : 42, P 23. 

ات والبناء قد استفادت أنّ المشاريع التابعة لقطاع الصناعة، الخدم من خلال الجدول السابق نُلاحع
من الضمانات الممنوحة من طرف صندوق ضمان قروض استثمارات المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 

التوالي أؼ ما ( عمى %81.31،  %87.83، %57.43بنسب كبيرة من محفظة التمويل حيث بمغت )
 حة، النقل، المين الحُرّة()الصحة، السيا من محفظة التمويل، بينما باقي القطاعات الأخرػ  %85يُقارب 

عدد  ة التمويل، حيث بمغمن محفظ %15فقد استفادت من التمويل بنسب ضئيمة، بحيث تُشكل ما نسبتو 
 38أكثر من ممف بقيمة قدرىا  515 ما مقداره 8188غاية  إلى الممفات المضمونة من طرف الصُندُوق 

 مميار دينار جزائرؼ.

الفلاحي والأنشطة التجارية المُوجية للاستيلاك من الاستفادة من  تُستثنى القُرُوض المُوجية لمقطاع
 الضمانات.
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تُعتبر الوكالة  (:ANDPMEلوكالة الوطنية لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة )ا 1-3
ر الوطنية لتطوير المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة أداة الدولة في مجال تنفيذ السياسة الوطنية لتطوي

بمُوجب المرسُوم التنفيذؼ رقم  *(ANDPMEالوكالة ) ىذه تمّ إنشاءالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، 
مُؤسّسة عُمُومية ذات طابع إدارؼ تتمتع بالشخصية  تُعتبر ييف، 8115ماؼ  13، المُؤرخ في 15-865

)المرسوم التنفيذؼ المعنوية والاستقلال المالي، تُسيّر تحت وصاية وزير المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة. 
 (88، صفحة 8115، 865-15رقم 

المُتوسطة العديد من الميام نُمخصُيا وفق تتولى الوكالة الوطنية لتطوير المُؤسّسات الصغيرة و 
 (318، صفحة 8187)يحي،  النقاطالتالية:

 وضع إستراتيجية قطاعية لترقية وتطوير المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة؛ 
  أداة لتنفيذ سياسة وضع البرنامج الوطني لمتأىيل حيز التنفيذ وكذا ضمان مُتابعتو وسيره، فيي تُعتبر

 الدولة من أجل تييئة مُناخ الأعمال الاقتصادؼ؛
 ترقية الخبرة والاستشارة فيما يخص إدارة وتسيير المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة؛ 
 تقييم فعالية تنفيذ البرامج وكذا اقتراح التعديلات والتصحيحات اللازمة؛ 
 أو تغيير النشاط؛ مُتابعة ومُرافقة المُؤسّسة من حيث إنشاء، التخمي 
  ترقية البحث في مجال الإعلام والاتصال، وكذا القيام بجمع واستغلال ونشر المعمُومات المُتعمقة

 بقطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة؛
 القيام بعممية التنسيق مع مُختمف الييئات المعنية ببرامج التأىيل؛ 
 صحاب المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.تقديم الدعم التكنُولُوجي والتقني لممُستثمرين وأ 

 :الصندوق الوطني لتأهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 1-4

تمّ إنشاء الصُندُوق الوطني لتأىيل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بمُوجب قانُون المالية لسنة 
الصغيرة والمُتوسطة ، حيث يتكفل الصُندُوق بتمويل عمميات التأىيل الخاصة بقطاع المُؤسّسات 8116

)المرسوم التنفيذؼ  الّتي تنشط مُنذُ سنتين ولا تُعاني من صُعُوبات مالية وتكُون خاضعة لمقانُون الجزائرؼ.
 (8116، 841-16رقم 

وتييئة يُسيّر تحت الوصاية المُباشرة لوزير المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، ييتم الصُندُوق بتأىيل 
)قرار وزارؼ . مُحيط المُؤسّسات، أمّا مصادر أموالو يُحدّدُىا قرار مُشترك بين الوزارة الوصية ووزارة المالية

 (8117مشترك، 

                                                           
*
 Agence National de Développement de la PME. 
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 :(2014-2010) البرنامج الوطني لإعادة تأهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة -2

( إلى مُرافقة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من 8184-8181)ييدف البرنامج الوطني لمتأىيل 
 .خارجيأجل تحسين تنافُسيتيا، وكذا دعم وضعية التسويق المحمي وحتّى ال

يُعتبر البرنامج الوطني لإعادة تأىيل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الأداة الّتي تعمل عمى الرفع 
وتييئة مُناخ الأعمال، وكذا مُواجية مُختمف التغيّرات  لمُتوسطةافي مُعدّلات نُمو المُؤسّسات الصغيرة و 

 & Bouri)العجز المالي لممُؤسّسات خاصة فيما يخص التسيير وتوفير المرافق. الحالية وامتصاص 
Bouyacoub, 2019, p. 80) 

لممُؤسّسة، وجُممة من العمميات   الداخمية يعتمد ىذا البرنامج لتنفيذ ىدفو جُممة من العمميات
المُوجية نحو تحسين مُحيط المُؤسّسة، حيث ترمي ىذه البرامج العممية إلى العديد من الأىداف نُمخصُيا 

 (389-388، الصفحات 8188)عبد غرس و بعمي، وفق الجدول المُوالي: 

 (2014-2010الأهداف العممية لبرنامج تأهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ) (:50الجدول رقم )

 أهداف البرنامج
تأهيل قدرات التسيير 

 والتنظيم
يتّم من خلال التركيز عمى التدريب وتقديم النصائح والتكوين في التسيير 

 والمُنافسة.
تأهيل قدرات إتقان 

 المعرفة والابتكار
تطوير القُدرات، استقطاب التكنولوجيات لمحُصُول  يتّم من خلال التركيز عمى

 عمى خدمات الإعلام.
تأهيل نوعية 

 المؤسسة
 يتّم عن طريق دعم نوعية نظام تسيير الإنتاج.

دعم الاستثمارات 
 المادية للإنتاجية

تطبيق كفاءة التكنولوجية لمعمميات، من ال ترفعالتركيز عمى الاستثمارات الّتي 
ميات الإنتاج، الاعتماد عمى تكنولوجيا الإعلام والاتصال، التكنولوجيا في عم

 تعزيز قُدرات التصدير والتكامل بين الصناعات.
تأهيل الموارد 

 البشرية
من خلال وضع خُطة لتطوير الموارد البشرية والّتي تُناسب إستراتيجية الاستثمار 

ولوجيا الإعلام لممُؤسّسة، دعم التكوين في تسيير تقنيات التصدير واستعمال تكن
 والاتصال.

تقييم برنامج تأهيل المؤسسات الصغيرة عبد غرس مميكة، بعمي حمزة، من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى : المصدر
، مجمة ( لولاية عنابةANDPMEوالمتوسطة: دراسة حالة الوكالة الوطنية لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة )

دارة الأعمال، المجمد   .389، ص 8188، جامعة ، الجزائر، 18العدد ، 15دراسات في الاقتصاد وا 
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لتأهيل  الأجنبيةالبرامج برامج تأهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في إطار الشراكة )ثانيا: 
 (المؤسسات الجزائرية

عدّة أشكال من الدعم في إطار إنجاح الشراكة الأورومتوسطية عممت المجنة الأوروبية عمى تقديم 
برنامج ميدا الّذؼ يُعتبر الأداة التمويمية لدول جنُوب البحر الأبيض المُتوسط، وذلك من خلال تنفيذ 

ة وأقممتيا مع مُتطمبات في سياق التحضير لتكييف المُؤسّسات الجزائري الأساسية للاتحاد الأوروبي وىذا
 -، وفي إطار الشراكة الأوروالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة اقتصاد السُوق والمُنافسة بالتعاون مع وزارة

تنمية المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الّذؼ يُمثل أرضية أولية مُناسبة لتحسين -جزائرية جاء برنامج أورو
 وتأىيميا.الظُرُوف التنافسية ليذه المُؤسّسات 

 :(EDPme I) (2007-2002) تطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطةو برنامج دعم  -1

( Euro Développement/PME/PMIبرنامج دعم وتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة )
 تحسينبرنامج إلى الييدف مُمول من طرف الاتحاد الأوروبي والحُكُومة الجزائرية، ىُو برنامج مُشترك و 

 المُرافقة التقنيةوىذا من خلال توفير  ،المُؤسّسات في الجزائرىذا النوع من الإطار العام لتطوير 
لأجيزة الدعم والمُرافقة وبالتالي يتسنى ليا توفير خدمات ذات نوعية، بالإضافة إلى الأىداف الضرُورية 

 (585، صفحة 8188)مسوس و بورايو،  التالية:

 تقوية سياسات الدعم والمُرافقة الخاصة بالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة؛ 
 تحسين آليات دعم وتطوير قطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة؛ 
 .دعم وتعزيز آليات الحوار بين السُمطات العُمومية ومُمثمي القطاع الخاص 

في تكنولوجيات الإعلام والاتصال برنامج دعم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة والتحكم  -2
(2009-2012) (EDPme II): 

 Leييدف برنامج دعم المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة والتحكم في تكنُولُوجيات الإعلام والاتصال )

Programme d’Appui aux PME/PMI et à la Maitrise des Technologies de 

l’Information et de la Communicationحسين تنافسية المُؤسّسات الجزائرية التابعة ( إلى ت
والتوجو نحو تحقيق مكانة ليا  لمقطاع الخاص حتّى تتمكن من الحفاظ عمى حصتيا في السُوق الداخمية

في السُوق الخارجية، يعمل البرنامج بمُوجب اتفاقية بين المجنة الأوروبية والسُمطات الجزائرية، مُوجو 
ات الصناعة الغذائية، مواد البناء، الكيرباء والإلكترونيك، الكيمياويات، لممُؤسّسات الناشطة في قطاع
 (383، صفحة 8187)يحي، تكنُولُوجيات الإعلام والاتصال. 
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ييدف برنامج دعم انتقال الجزائر إلى : برنامج دعم انتقال الجزائر إلى اقتصاد أخضر ودائري  -3
، وأيضا بالاستيلاك والإنتاج المُستدامينفيما يتعمق  تحفيز العرض والطمباقتصاد أخضر ودائرؼ إلى 

 (585، صفحة 8188)مسوس و بورايو، ، وذلك من خلال: الإنتاج النظيف وكفاءة المواردتحفيز 

  لتييئة الظُرُوف المُلائمة من أجل تعميم ىذه  والخبرة المحميةتعزيز وتقوية الإطار المُؤسّساتي
 الأنماط المُستحدثة واليادفة إلى الحفاظ عمى البيئة.

  التدخُل عمى مُستوػ المُؤسّسات المُستفيدة من وضع خُطط عمل لتحسين كفاءتيا من حيث استخدام
 .بعقلانيةواستغلال الموارد 

بالإضافة إلى ىذه البرامج الّتي تمّت الإشارة إلييا ىُناك العديد من البرامج اليادفة لتحسين مُناخ 
: برنامج دعم التنويع الصناعي وتحسين الأعمال لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر نذكر منيا

 وغيرىا.  ة،توسطتطوير المؤسسات الصغيرة والمبرنامج الابتكار و ، (PADICAمناخ الأعمال )

 المستحدثة تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تقنياتاستراتيجيات و  المطمب الثالث:
 في الجزائر

الحفاظ عمى استمرارية وبقاء المُؤسّسات ناشطة في مُحيط في  الجانب التمويمينظرا لأىمية 
 وضرُورة تنويعالّتي تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة،  لإشكالية التمويلالأعمال، ونظرا 

إدخال طُرق وأنماط تمويمية مصادر التمويل، قامت الجيات المسؤولة بوضع آليات مُتعدّدة من خلال 
وىُو ما سنتطرق إليو من ليذا النوع من المُؤسّسات،  التمويمية الاحتياجاتمع طبيعة مُتخصصة تتناسب 

 نصر المُوالي.خلال العُ 

الصغيرة  الناشئة والمؤسسات الفرع الأوّل: الاستراتيجيات المستحدثة الخاصة بدعم المؤسسات
 والمتوسطة في الجزائر

بدعم إنشاء المُؤسّسات   قصد الإلمام بمُختمف الاستراتيجيات والتقنيات المُستحدثة والمُتعمقة
الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر، قُمنا بتخصيص ىذا الجزء لتبيين أىم ىذه التقنيات في مجال دعم قطاع 

 المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.
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 اقتصاد المعرفة بالمؤسسات الناشئة و  منتدبة مكمفة وزارةاستحداث أوّلا: 

ر المُؤسّسات الصغيرة عمى تخفيف المشاكل الّتي تقف  الحُكُومية الأجيزةعممت  كحاجز أمام تطوُّ
والمُتوسطة والمُؤسّسات الناشئة، من خلال وضع العديد من البرامج، الييئات، الآليات والأطر القانُونية 

مية من والتشريعية والتنظيمية بيدف دعم وتشجيع بُرُوز المشاريع المُبتكرة، وتحويل الأفكار والأبحاث العم
ة في شكل سمع وخدمات ليا ميزة تنافسية، في ىذا الإطار تمّ المرحمة النظرية إلى المرحمة التطبيقي

بمُوجب  8181استحداث وزارة المُؤسّسات الصغيرة والمُؤسّسات الناشئة واقتصاد المعرفة في جانفي 
ؤسّسات لاحيات وزير المُ الّذؼ يُحدّد ص 8181فيفرؼ  85المُؤرخ في  54-81المرسُوم التنفيذؼ رقم 

-81وبمُوجب المرسُوم التنفيذؼ رقم  (8181، 54-81)المرسوم التنفيذؼ رقم الناشئة واقتصاد المعرفة، 
 الّذؼ يُنظم الإدارة المركزية لوزارة المُؤسّسات الناشئة واقتصاد المعرفة. 8181فيفرؼ  85المُؤرخ في  55

 (8181، 55-81)المرسوم التنفيذؼ رقم 

بالإضافة إلى استحداث وزارة مُنتدبة مُكمفة بالمُؤسّسات الناشئة لدػ وزير المُؤسّسات المُصغرة 
سناد الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب إلى وزارة خاصة بالمُؤسّسات  الناشئة واقتصاد المعرفة، وا 

ماؼ  15المُؤرخ في  881-81واقتصاد المعرفة وىذا بمُوجب المرسُوم التنفيذؼ رقم  الصغيرة والناشئة
)مدافر،  تمّ الفصل بين المُؤسّسات الناشئة والمُؤسّسات المُصغرة. 8181جوان  83، وفي 8181
 (13، صفحة 8188

  الناشئةلجزائري لتمويل المؤسسات ثانيا: الصندوق ا

قرّر رئيس الجُميُورية استحداث صُندُوق استثمار لتمويل المُؤسّسات الناشئة والمُؤسّسات الصغيرة 
 Algeria Disruptخلال إشرافو عمى انطلاق أشغال الطبعة الأولى لممُؤتمر السنوؼ لممُؤسّسات )

الاستثمار في رُؤوس الأموال (، حيث يعتمد ىذا الصُندُوق الاستثمارؼ عمى آلية تمويل قائمة عمى 2020
، 8188)بامحمد، برباوؼ، و بن شلاط، . وليس عمى ميكانيزمات التمويل التقميدية القائمة عمى القُرُوض

 (848صفحة 

الأولية،  يُمكنُّنا القول أنّ ىذا الصُندُوق ىُو بمثابة مُموّل ومُؤمن في نفس الوقت يقُوم بتحمل الأعباء
 وتغطية الخسائر المُمكنة لممشرُوع تشجيعا للابتكار والمُبادرة.
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 (Business Accelerators) ثالثا: مسرعات الأعمال

في إطار تعزيز النظام البيئي لممُؤسّسات الناشئة والمُؤسّسات الصغيرة في الجزائر، قامت السُمُطات 
 تدعيم المُؤسّسات الصغيرة.العُمُومية باستحداث أوّل مُسرع أعمال بيدف 

، ىدفُيا تقديم المُساعدة لممشاريع الريادية مُدّة زمنية مُحدّدةذات  برامجتُعتبر مُسرعات الأعمال 
من حياتيا وذلك عن طريق تقديم مجمُوعة من  المُبكرةالناشئة من خلال زيادة فُرص النجاح في المراحل 

الخدمات والإرشادات بواسطة مجمُوعة من الخُبراء والمُختصين، وكذا ربطيم بالمُستثمرين أساب رُؤوس 
 (88، صفحة 8183)العقاب، الأموال وبالتالي توفير الفُرص الاستثمارية. 

مُسرعات الأعمال عبارة عن مُنظمات تُقدّم مجموعة من خدمات الدعم وفُرص التمويل لممُؤسّسات 
الناشئة، أؼ تُتيح لممشاريع الناشئة إمكانية الوُصُول إلى الإرشاد، التوجيو، رأس المال وفُرص الاستثمار، 

 (8188)الشميمرؼ، فة ذاتيا. الأمر الّذؼ يُساعد ىذه المُؤسّسات بأن تُصبح مُؤسّسات مُستقرة ومُتكيّ 

الأعمال الناشئة من خلال عدد من الدورات  تسريعمُسرعات الأعمال ىي مُؤسّسات تعمل عمى 
 )سعيد،التدريبية والاستشارات وغيرىا من الخدمات، تُقدّم الدعم لممُؤسّسات الناشئة في مراحميا الأولى. 

8181) 

علاوة عمى ذلك تُعرف مُسرعات الأعمال أيضا عمى أنيا شركات ذات بيئة مُصممة لتنمية وتطوير 
وتسريع نُمو المُؤسّسات الناشئة، من خلال تقديم العديد من التسييلات والخدمات وآليات الدعم، لفترة 

من انطلاقيا، تعمل  الأولىلال المراحل زمنية مُحدّدة، بيدف تخفيف التحديات الّتي تُواجُييا المُؤسّسات خ
عمى تمقي المُؤسّسات الناشئة الّتي خرجت من فترة الحضانة والّتي أصبح ليا مُنتج أو خدمة جاىزة 

 (861، صفحة 8188)خلاف، لمتسويق، ثُمّ دعميا في عممية الانطلاق والنُمو السريع في السُوق.  

(، بمُوجب AlgeriaVentureالجزائر تمّ استحداث أوّل مُسرع أعمال عُمومي تحت اسم )في 
، عمى أنّو مُؤسّسة عُمُومية ذات طابع 8181نوفمبر  31المُؤرخ في  356-81المرسوم التنفيذؼ رقم 

صرة لتسمية المُختصناعي وتجارؼ تُسمى مُؤسّسة ترقية وتسيير ىياكل دعم المُؤسّسات الناشئة وتحمل ا
من  18)المادة حيث يُعدُّ ىذا المُسرع مُمتقى للابتكار التكنُولُوجي والمُقاولاتية في الجزائر.  ألجيريا فانتور،

 (8181، 356-81المرسوم التنفيذؼ رقم 

تطوير وترقية يُمكننا القول أنّ مُسرعات الأعمال ىي كايانات قانونية اعتبارية، مُيمتيا الرئيسية 
المُؤسّسات الناشئة الّتي خرجت من مرحمة الحضانة، ولكنّيا مازالت تحتاج المزيد من الموارد المالية 

 والدعم الاستشارؼ والتسييرؼ من أجل تسريع نُموىا.
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 رابعا: جهود أخرى 

ابير والتدبالإضافة إلى الاستراتيجيات المُستحدثة الّتي سبق ذكرىا، ىُناك جممة من القرارات 
المُتعمقة بتطوير المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة خاصة المُؤسّسات الناشئة وطُرق تمويميا، نُوجزىا وفق 

 النقاط التالية:

بعض الإعفاءات الضريبية والتحفيزات الجبائية  8181تضمن قانُون المالية التكميمي لسنة 
)المادة  في: ولُوجي، تتمثل ىذه الإعفاءاتلأصحاب المُؤسّسات الناشئة خاصة الناشطة في المجال التكنُ 

 (88، صفحة 8181من قانون المالية التكميمي،  33

  الإعفاء من الرسم عمى النشاط الميني والضريبة عمى الدخل الإجمالي، الضريبة عمى أرباح
 الشركات لمُدّة ثلاث سنوات؛

  الإعفاء من الرسم عمى القيمة المضافة بالنسبة لممُعدّات المُقتناة الّتي تدخل ضمن مرحمة الاستغلال
 من أجل انجاز المشاريع؛ 

 .الإعفاء من الضرائب والرُسُوم الجُمركية خلال مرحمة الاستغلال 

 13، في (Algeria Disrupt 2020انعقاد أشغال الطبعة الأولى لممُؤتمر السنوؼ لممُؤسّسات )
، قصد الإلمام بإستراتيجية تطوير المُؤسّسات الصغيرة والمُؤسّسات الناشئة، والّذؼ خمص 8181أكتوبر 

، من بين بمجموعة من القرارات والتدابير فيما يخص تطوير المُؤسّسات الصغيرة ودعميا وتسييل إنشائيا
 (8181)جراد،  أىم أشغال المُؤتمر:

  ُ؛سات الناشئةؤسّ خصص لتمويل ودعم المُ وق استثمارؼ مُ ندُ إنشاء ص 
  من أجل دعم التوجو الاستراتيجي في مجال تثمين الأفكار والمُبادرات إنشاء مجمس أعمى للابتكار

 المُبتكرة والإمكانات الوطنية لمبحث العممي خدمة لتنمية اقتصاد المعرفة؛
  وأيضا تحديد المُصطمحات  لمفاىيم المُؤسّسات الناشئة والحاضناتوضع الإطار القانُوني المُحدّد

، بالإضافة إلى إعداد الخاصة بالنظام البيئي لاقتصاد المعرفة، من أجل تسييل إنشاء ىذه المُؤسّسات
النُصُوص التنظيمية ذات الصمة من أجل تكييف آليات التمويل مع دورة نُمو المُؤسّسات الناشئة 

 غيرة؛ والمُؤسّسات الص
  تمكين استفادة حاممي المشاريع المُبتكرة والمُؤسّسات الناشئة من المساحات المُتاحة داخل المُؤسّسات

 ؛التابعة لقطاعي الشباب والتكوين الميني عمى المُستوػ الوطني
  تييئة الجماعات المحمية لمساحات مُخصّصة لممُؤسّسات الناشئة مع إعطاء الأولوية لممناطق الّتي

 ؛ر فييا إمكانات كبيرة من حاممي المشاريع المُبتكرةتتوف
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 إقرار تسييل الوُصُول إلى العقار والتمويل بغرض توسيع المشاريع الاستثمارية. 

خلال أشغال الندوة الوطنية الثانية حول المُؤسّسات  8188مارس  15وقّعت الحُكُومة الجزائرية في 
الاتفاقيات في إطار دعم المشاريع المُبتكرة ومُرافقة أصحاب ( بعض Algeria Disrupt 2022الناشئة )
 (8188)بن عبد الرحمان، ، والّتي سنُوجزىا وفق الجدول التالي: المشاريع

 (Algeria Disrupt 2022) ؤتمراتفاقيات م (:51الجدول رقم )

 أطرافيا الاتفاقية
تمت ىذه الاتفاقية ما بين المُسرع العمومي تتعمق بدعم إيداع البراءات لممُؤسّسات الناشئة، حيث  :الاتفاقية الأولى

 ( والمعيد الوطني الجزائرؼ لمممكية الصناعية.AlgeriaVentureلممُؤسّسات الناشئة )
العمومي لممُؤسّسات الناشئة تمت ىذه الاتفاقية ما بين المُسرع تتعمق بالابتكار المفتُوح، حيث  :الاتفاقية الثانية

(AlgeriaVenture.)( والمجمع العمومي )إلاك الجزاير 
( والوكالة AlgeriaVentureتمت ىذه الاتفاقية ما بين المُسرع العمومي لممُؤسّسات الناشئة ) الاتفاقية الثالثة:

 الوطنية لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وترقية الابتكار.
أشغال الندوة الوطنية الثانية حول المؤسسات الناشئة: بن عبد الرحمان أيمن، : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

 .8188، المركز الدولي لممؤتمرات، الجزائر العاصمة، الجزائر، 2022مارس  05ألجيريا ديسرابت 

شكل  استحداثت الحُكُومة بفي إطار دعم المُؤسّسات الناشئة وتزويدىا بمصادر تمويمية جديدة قام
، وىُو خاص بالمُؤسّسات الصغيرة شركة المُساهمة البسيطةقانوني جديد لممُؤسّسات تحت مُسمى 

 (65، صفحة 8183)البرود، والناشئة. 

استحداث البوابة الالكترونية لممؤسسات الناشئة والّتي يتّم عن طريقيا إرسال طمبات إنشاء مُؤسّسة 
 (83، صفحة 8188)سماتي، ناشئة مُرفقة بالوثائق المُحدّدة. 

 الفرع الثاني: التقنيات المستحدثة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

نظرا لمشاكل آليات التمويل التقميدؼ الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، ظيرت 
: القرض الإيجارؼ، تتمثل فيطُرق مُستحدثة وىي الحاجة إلى البحث عن طُرق أخرػ لتمويل المشاريع، 

 عن طريق رأس مال المخاطر.التمويل عقد تحويل الفاتورة و 

 (التمويمي التأجيرالتمويل بتقنية كمصدر تمويمي لمقطاع الخاص )القرض الإيجاري : أوّلا

يُعتبر القرض الإيجارؼ واحدا من الأساليب المُستحدثة لتمويل أصحاب المشاريع الّذين ىُم بحاجة 
لو تسميات أخرػ وىي الإيجار التمويمي  للأموال، حيث تجدر الإشارة إلى أنّ مُصطمح القرض الإيجارؼ 

 (87، صفحة 8186-8185)طورش، أو التمويل بالإيجار أو الاعتماد الإيجارؼ. 
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تقنية جديدة مُستمدة من تقنيات قديمة، يتميّز بالعديد من التمويل عن طريق التأجير التمويمي  إنّ 
والّتي لاقت نجاحا كبيرا بفضل المزايا الّتي باقي أساليب التمويل الأخرػ، الخصائص الّتي تُميّزه عن 

 تُوفرىا ىذه التقنية.

عند صُدُور  8991في النظام القانوني الجزائرؼ سنة  لأوّل مرّةأدرجت تقنية التمويل التأجيرؼ 
 8113أوت  86، المُؤرخ في 88-13المُتعمق بالنقد والقرض، المُمغى بالأمر رقم  91-81القانون رقم 

حيث أنّ ىذه التقنية لم يتّم تطبيقيا إلّا في نطاق جدّ ضيق وىذا لعدم اتضاح آلية المُتعمق بالنقد والقرض، 
العمل بيا وتخوف المعنيين من مخاطرىا، نتيجة لغياب الإطار القانُوني الّذؼ يُنظميا،  تطبيقيا وكيفية
 8996جانفي  81المُؤرخ في  19-96رع الجزائرؼ بتنظيميا عن طريق الأمر رقم المُشليتدخل بعدىا 

 (846، صفحة 8187)قاشي و أبركان،  المُتضمن الاعتماد الإيجارؼ.

يتّم تعريف ىذه التقنية وفق التشريع الجزائرؼ عمى أنّيا: عممية تجارية ومالية، تتّم من قبل البُنُوك 
والمُؤسّسات المالية أو شركة تأجير مُؤىمة قانُونيا ومُتخصصة ومُعتمدة، مع المُتعاممين الاقتصاديين 

يمتزمون بمُوجبيا بعقد تأجير لسمع منقُولة وغير جزائريين أو أجانب سواء كانوا طبيعيين أو معنويين، 
منقُولة مُستخدمة في المجال الصناعي أو التجارؼ أو الحرفي، وفي نياية المُدّة يُمكن لممُؤسّسة شراء 

أو طمب تجديد الإيجار والّذؼ يكون بأجرة  الأصل بقيمتو أو إعادتو لمبنك ليبيعو أو يُؤجره لمُؤسّسة أخرػ 
 (38، صفحة 8186-8185)طورش، أقل. 

التجربة الجزائرية في مجال القرض الإيجارؼ لا تزال ضعيفة رغم وُجُود بعض الشركات الناشطة 
الجزائر -وبنك البركة (ASL) للاعتماد والإيجارعتبر الشركة الجزائرية السُعُودية تُ في ىذا المجال، حيث 

اتجاه بعض البُنُوك  8111أوّل من اعتمد تقنية التأجير التمويمي ولو بصُورة بطيئة، لتشيد بداية سنة 
مثل: الشركة الجزائرية لإيجار المنقولات الخاصة لاعتماد نشاط التأجير التمويمي في السُوق الجزائرية، 

(SALEM الشركة العربية ،)للإيجارالمالي (ALC،) بنك ناتيكسيس، البنك سوستيتي جنرال الجزائر ،
الوطني باريس، بنك إسبيريتو سانتو،بنك الفلاحة والتنمية الريفية، المغرب الجزائرؼ لميزينغ، الشركة 

(، SOFINANCEالعربية لميزينغ، سيتيلام الجزائر، الشركة المالية للاستثمار المساىمة والتوظيف )
 ار ليزينغ الجزائر.الشركة الوطنية لميزينغ، إيج

 (Factoring) التمويل بتقنية عقد تحويل الفاتورة :ثانيا

نتيجة للانفتاح العالمي عمى التجارة الدُولية والاقتصاد الحُر، قام المُشرع الجزائرؼ بتعديل القانون 
التشريعي من خلال المرسُوم التجارؼ من خلال إدراج نُصُوص جديدة تتماشى مع التطوُّرات الحاصمة، 

 ، والّذؼ تضمن أنظمة جديدة منيا عقد تحويل الفاتُورة.18-93رقم 
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المُؤرخ  18-93مُكرر من المرسُوم التشريعي رقم  543يُعرّف عقد تحويل الفاتورة حسب المادة رقم 
محل زبونيا المُسمى  *سمى وسيطتخصصة تُ بمقتضاه شركة مُ  عقد تحلّ  :عمى أنّو 8993أفريل  85في 

بتبعة عدم ناتج عن عقد وتتكفل  المبمغ التام لفاتورة لأجل محدد عندما تُسدّد فورا ليذا الأخير †المُنتمي
 (8993، 18-93)المرسوم التشريعي رقم  .التسديد، وذلك مُقابل أجر

يُمكنُّنا القول أنّ عقد تحويل الفاتُورة ىُو تقنية حديثة في التسيير التجارؼ، حيث اعتبر المُشرع 
بمثابة عقد، أؼ ىُو اتفاق بين الوسيط )مُؤسّسة مالية( وعميل ليا  الجزائرؼ عقد تحويل الفاتُورة 

 ي.)المُنتمي(، عمى أن يبيع العميل فواتير شرط تسميمو مُخالصة أؼ مُقابل مال

، من خلال نقل عمى المدػ القصير يُعتبر عقد تحويل الفاتُورة نوع جديد من المُعاملات الائتمانية
ومُورد المُؤسّسة المُتخصصة  اتفاق بينالدين التجارؼ من صاحبو إلى الجية المسؤولة عن تنفيذه، أؼ 

 Boubaa)لحق شخصي.   التجارية، إذن فيُو نقل كل أو جُزء من المُستحقاتالسمع أو الخدمات ببيع 
& Haffar, 2021, p. 938) 

تقُوم المُؤسّسة المُتخصصة بتمويل الفواتير الصادرة عن العميل دُون انتظار موعد استحقاق سداد 
 (Arroudj, 2023, p. 2002)فاتُورة المدين. 

 (Capital Risque) مال المخاطر: التمويل بتقنية رأس ثالثا

عمى الرغم من أىمية تقنية التمويل عن طريق رأس مال المخاطر، إلّا أنّ الاىتمام بيذه التقنية لا 
يزال ضئيلا في الجزائر، حيث أنّ نشاطيا جدُّ حديث الأمر الّذؼ يدفع البُنُوك التجارية في الجزائر 

، صفحة 8185-8184)العابد، تشجيع إقامة مُؤسّسات الوساطة المالية المُتخصصة في ىذه التقنية. ب
883) 

تتّم تقنية التمويل عن طريق رأس مال المخاطر بواسطة مُؤسّسات تُدعى بمُؤسّسات رأس مال 
ولكن  وفق ىذه التقنية من خلال تقديم التمويل )النقد(المخاطر، بحيث يتّم تمويل المشاريع الاستثمارية 

عمى أساس المُشاركة، أؼ قيام المُشارك بتمويل المشرُوع دُون ضمان العائد ولا قيمة المبمغ وبذلك فيُو 
 (96، صفحة 8188)قرحي و بخوش، يُخاطر بأموالو. 

المالية المتخصصة بقي محدود، بحيث نجد شركتي في الجزائر عدد مؤسسات الوساطة 
(Finalepو )(Sofinance ناشطة في ىذا المجال، ولكن عند مُقارنة مُستوػ نشاط ىذه المُؤسّسات )

                                                           
 يُقصد بالوسيط ىيئة أو مُنظمة أو مُؤسّسة تجارية تُقدّم خدمات التمويل.*
 يُقصد بالمُنتمي بائع الفواتير.†
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المُتخصصة نجد أنّيما لا تُقدّمان خدمات كبيرة لممشاريع لأنّيما لا يطبقان المجازفة والمُخاطرة الكافية. 
 (883، صفحة 8185-8184)العابد، 

يُمكنُّنا القول أنّ ىذه التقنية تُساعد أكثر المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة سواء عند إنشائيا 
)الجديدة( أو المُؤسّسات في مرحمة التوسع والّتي تسعى إلى تطبيق أفكار جديدة ولا يتوفر التمويل اللازم 

بحيث يقُوم رأس مال المخاطر عمى فكرة مفادىا أنّ تحمُّل درجات المخاطر لأصحاب ىذه الأفكار، 
العالية تُولد وتحقق عوائد وأرباح مُرتفعة، أؼ أنّ أنّ ىذه التقنية لا تأخذ بعين الاعتبار درجة المخاطرة 

 وىُو ما يُلائم وضعية المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة لانعدام الضمانات لدييا.
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 ع:ــرابــل الــصــة الفــلاصــخُ 

، تسميط ل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطةتموي  إشكاليةتحت عُنوان حاولنا من خلال ىذا الفصل 
الضوء عمى مُختمف النظريات المُفسرة لإشكالية اختيار أفضل توليفة تُناسب وضعية المُؤسّسات بين 

والخارجية، عمى اعتبار أنّ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر تُواجو مصادر التمويل الداخمية 
العديد من الصُعُوبات أىمّيا إشكالية التمويل خاصة في ظل محدودية مصادر التمويل الخارجية، حيث أنّ 

ن منح القُرُوض البنكية تكاد تكُون المصدر التمويمي الخارجي الوحيد، في حين أنّ البُنُوك تمتنع ع
القُرُوض ليذا النوع من المُؤسّسات بسبب ارتفاع درجة المخاطر وعدم توفر الضمانات، ونتيجة لمدور 
الّذي تُؤديو المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في تعزيز النسيج الصناعي في الجزائر، قامت الأجيزة 

الصُعُوبات الّتي تُواجو ىذه الحُكُومية في الجزائر باستحداث مجموعة من أجيزة الدعم من أجل تذليل 
 المُؤسّسات، بالإضافة إلى مُساىمة القطاع البنكي العُمُومي في تقديم التمويل ليذه المُؤسّسات.

تمّ التوصل في المبحث الأوّل الّذي جاء تحت عُنوان النظريات الأساسية المُفسرة لاختيار مُكونات 
يو إلى مُختمف النظريات المُؤيدة وغير المُؤيدة لوُجُود ىيكل الييكل المالي لممُؤسّسة، والّذي تمّ التطرّق ف

مالي أمثل يُعظم قيمة المُؤسّسة في ظل تحقيق أعمى العوائد مُقابل تحمّل أدنى التكاليف إلى العديد من 
 النتائج نذكر أىمّيا:

 مفة رأس المال، تعدّدت المداخل والنظريات المُفسرة لتأثير الييكل التمويمي عمى قيمة المُؤسّسة وتك
بحيث اختمف وتباينت النتائج الّتي توصمت إلييا ىذه النظريات، فيذا الموضُوع يتسم بعدم الوُضُوح 

 وىُو محل اختلاف بين المُيتمين بالفكر المالي.
  ىُناك اتجاىين مُتناظرين يُحاولان تجسيد العلاقة بين تشكيمة الييكل التمويمي لممُؤسّسة والقيمة

ؤسّسة وتكمفة رأس المال، حيث نُميّز بين النظريات المُؤيدة لفكرة أمثمية الييكل المالي السُوقية لممُ 
لممُؤسّسة وىي نظرية صافي الربح والنظرية التقميدية، أمّا الاتجاه الثاني الرافض لفكرة أمثمية الييكل 

 (.Modigliani and Millerالمالي لممُؤسّسة تتمثل في نظرية صافي ربح العمميات ومدخل )
  ظيرت نظريات أخرى تُفسر السُمُوك التمويمي لمُسيّري المُؤسّسات حول اختيار التوليفة المناسبة من

مصادر التمويل الداخمية والخارجية الحديثة والّتي تتمثل في نظرية التوازن، الإفلاس، الوكالة، 
 رىا.الإشارة، الالتقاط التدريجي لمصادر التمويل ونظرية توقيت السُوق وغي

  بالنسبة لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة يُمكنُّنا القول أنّيا تتّبع سُمُوك نظرية الترتيب السُممي لاختيار
مصادر التمويل )نظرية الالتقاط التدريجي لمتمويل(، عمى اعتبار أنّ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 
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حالة عدم كفايتو تمجأ عمى مصادر  في الجزائر تعتمد عمى تمويميا الذاتي بالدرجة الأولى وفي
 التمويل الخارجية.

تحت عُنوان واقع التمويل البنكي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في  لممبحث الثانيلننتقل بعدىا 
 الجزائر، بحيث تمّ التوصُل إلى النتائج التالية:

 صب العمل وامتصاص الطمب تُساىم المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بشكل فعال في توفير منا
المُتزايد عمى العمل، إلّا أنّ ىذه المُساىمة تبقى ضعيفة نسبيا، وذلك نتيجة المشاكل الّتي تُعاني منيا 

 ىذه المُؤسّسات أىميا المشاكل البيرُوقراطية والمشاكل التمويمية.
 ة ا المُؤسّسات الصغير يُعتبر مُشكل قمّة الدعم المالي من بين العقبات الأساسية الّتي تُعاني مني

 والمُتوسطة الخاصة في الجزائر.
  يتمثل التمويل من السُوق الرسمية من خلال المُؤسّسات المالية الرسمية كالبُنوك، شركات التأمين

وصناديق التوفير والاحتياط وغيرىا، إلّا أنّ البُنوك التجارية ترتبط بدرجة كبيرة بالمشاريع والمُؤسّسات 
ت مُستوى أعمى من الربحية بسبب قُدرتيا عمى الإيفاء بشُرُوط الإقراض وتقديم كبيرة الحجم ذا

الضمانات، في حين تحجم عن منح التمويل لممشاريع والمُؤسّسات الصغيرة والمتوسطة وىذا لعدم 
 توفر الضمانات الكافية.

 لمُؤسّسات الصغيرة يُنظر إلى التمويل كواحد من أىمّ المشاكل الرئيسية الّتي تُواجو إنشاء ونمو ا
دارة  والمُتوسطة، عمى اعتبار أنّ أصحاب ىذه المشاريع أغمبيم يفتقدُون للأموال اللّازمة لإنشاء وا 

 مُؤسّساتيم، 
  ضُعف مُستوى التمويل لدى المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة يرتبط بالنظام البنكي من حيث مصادر

مويل البنكي، لكن غالبا ما نجد العديد من تمويميا، حيث يرتبط مُستوى نشاطيا بمُستوى الت
 الصُعُوبات الّتي تعترضيا عمى مُستوى البنك في حدّ ذاتو. 

  لا يتّم قُبُول ممفات طمب التمويل لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة إلّا إذا كانت تضم شيادة يمنحيا
لأخطار الّتي يُمكن أن صُندُوق ضمان القُرُوض وقُرُوض الاستثمار باعتبارىا الضمان عمى كلّ ا

 تترتب عمى منح القُرُوض من طرف البُنُوك.
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تحت عُنوان دور أجيزة الدعم الحُكُومي في تمويل ومُرافقة المبحث الثالث أخيرا تمّ التوصُل في 
 إلى جُممة من النتائج نُمخصُيا وفق النقاط التالية: المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة،

  ناشئة  ىيئات الدعم في الجزائر عمى إنشاء قواعد اقتصادية في شكل مُؤسّساتتُساىم مُختمف
جراءات لتوفير التمويل  ومُؤسّسات صغيرة ومُتوسطة، حيث تُكرس ىذه الييئات الداعمة تدابير وا 

 الدائم لممُؤسّسات من جية، وضمان استرجاع القُرُوض من طرف البُنُوك من جية أخرى.
 لدعم في الجزائر تقتصر عمى تقديم العديد من الخدمات المادية من إعفاءات أنّ أغمب ميام ىيئات ا

 ومنح وا عانات مالية تكون شكل قُرُوض.
  تُركز ىيئات الدعم في الجزائر عمى مرحمة الإنشاء، في حين أنّ أصحاب المشاريع الصغيرة ىم

ت الدعم تُقدّم خدمة الاستشارة بحاجة إلى المُتابعة في كلّ مراحل إنشاء المشروع، وبالتالي فإنّ ىيئا
 والتوجيو والنصح بشكل نسبي.

  تُساىم الوكالة الوطنية لتسيير القرض المُصغر بشكل كبير في إنشاء المُؤسّسات واستحداث مناصب
العمل، في حين تقدّم الوكالة الوطنية لدعم وتنمية المقاولاتية أكبر المبالغ المالية من ناحية تمويل 

 المشاريع.
 بر حاضنات ومُسرعات الأعمال مُنظمات تيدف إلى دعم المُقاولين المُبدعين بمُختمف الموارد تُعت

والاستشارات، فيي تُؤدي دورا ىاما في تنمية وتوسيع مُمارسات المُقاولاتية من خلال تمكين المُقاولين 
 من تحويل أفكارىم إلى مشاريع حقيقية.

 لمفرُوضة عمى القُرُوض والضمانات المطمُوبة من نُقص مصادر التمويل بسبب جممة الشُرُوط ا
البُنُوك وعدم الاستفادة من التمويل طويل الأجل، ونُقص المعمُومات المالية، عمى الرغم من اليياكل 

شكل يبقى ل عمى التمويل، إلّا أنّ ىذا المُ والآليات الّتي وضعتيا السُمُطات الحُكُومية لتسييل الحُصُو 
 مطرُوحا.

  ُؤسّسات الناشئة عن طريق الصُندُوق الوطني لمتأمين عن البطالة والوكالة الوطنية لدعم تستفيد الم
وتنمية المقاولاتية والوكالة الوطنية لتسيير القرض المُصغر من تخفيض في مُعدّل الفائدة، لكنيا لا 

 تمنح الضمانات العقارية.
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تفسير قرارات تمويل المُؤسّسات 
الصغيرة والمُتوسطة من مصادر 
مكانية اعتمادها  تمويل تقليدية وا 

على صيغ التمويل الإسلامية بولاية 
 سطيف
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 د:ــييــمــت
بغية طمب التمويل   تصطدم المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عند لُجُوئيا إلى البُنُوك التقميدية

بالعديد من الصُعُوبات والعراقيل العممية كما رأينا في الفصل الرابع، كون المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 
الفوائد الّتي تفرضُيا البُنُوك عمى ىذا النوع من لا تحُوز في أغمب الأحيان عمى الضمانات الكافية، وأنّ 

 المُؤسّسات مُرتفعة ممّا يُرىق كاىل أصحاب ىذه المُؤسّسات، وغيرىا من الصُعُوبات الأخرػ.

اتخاذ القرارات  لآلية تشكيل الييكل المالي في المُؤسّسة وتأثيرطرُّق للأسُس النظرية المُفسرة تبعد ال
وكذا تحديد النسبة المُثمى لمتمويل الداخمي والخارجي المُكونّة صادر التمويل، ماختيار أفضل حول المالية 

، سوف يتّم في ىذا الفصل مُحاولة تفسير السُمُوك المالي لمُسيّرؼ المُؤسّسات الصغيرة ليا لمييكل المالي
تغيّرات قرار والمُتوسطة من مصادر تمويل تقميدية، وذلك من خلال اختبار العلاقة مابين مجموعة من مُ 

 .الصغيرة والمُتوسطة لمُؤسّساتمجمُوعة من االتمويل عمى نسبة الاقتراض في الييكل المالي ل

ما يجعمُيا تصطدم بعدّة عوائق خاصة في ظل عدم المُؤسّسات ىذا النوع من نتيجة لخُصُوصية و 
ئل تمويمية أخرػ ث عن بدايُصبح من الضرُورؼ البحة الذاتية، قُدرتيا عمى توفير كلّ احتياجاتيا المالي

مكانياتيا المُتاحة، و لية ة من حيث وضعيتيا الماممُلاء أكثرتكُون و اتجاه المخاطر، تُراعي خُصُوصيتيا  ا 
الّذؼ يتميّز عن باقي أساليب التمويل التقميدية، وذلك من  في ىذا السياق ظير أسمُوب التمويل الإسلامي

، وغيرىا والخسائر الأرباحتقاسم ب مقرُونة)تحريم الربا(، دُون فوائد تقديم قُرُوض  خلال مبادئو اليادفة إلى
بيذه الصيغ، حيث أنّ التمويل الإسلامي  المُتعاممينمن المُميّزات الإيجابية الّتي تصُب في مصمحة 

يتضمن العديد من الصيغ والمُنتجات التمويمية الّتي تُمكن أصحاب المُؤسّسات من تغطية احتياجاتيا في 
حلا لمتخمُص من إشكالية  شكّليُ قد مُراعاة خُصُوصية وظُرُوف ىذا النوع من المُؤسّسات، وىُو ما  ظل

مُؤسّسات التمويل لم توفيرتمويميا، وعميو فقد حاول الباحث اختبار قُدرة صيغ التمويل الإسلامية في 
جُوء ىذه المُؤسّسات لصيغ الصغيرة والمُتوسطة، وذلك من خلال مُحاولة معرفة ىل ىُناك إمكانية حول لُّ 

 المُؤسّسات الصغيرة  والمُتوسطة، مُتبعا في ذلك الخطوات التالية:لعيّنة من  التمويل الإسلامية

 :توسطة لمتمويل سات الصغيرة والمُ ؤسّ وء المُ جُ دات ل  حدّ فسرة لمُ الدراسات السابقة المُ  المبحث الأوّل
 .التقميدي والتمويل الإسلامي

 :ؤسّسات الصغيرة سيّرين الماليين لدى المُ وك المُ مُ فسرة لسُ اختبار العلاقة المُ  المبحث الثاني
 ( بولاية سطيف2021-2015وء لمصادر التمويل التقميدية خلال الفترة )جُ توسطة حول الم  والمُ 

  ُؤسّسات الصغيرة ممُ لتمويل ال توفيردرة صيغ التمويل الإسلامية عمى المبحث الثالث: اختبار ق
 .سطة في الجزائرتو والمُ 
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وء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المفسرة لمحددات لجسات السابقة الدراالمبحث الأوّل: 
 متمويل التقميدي والتمويل الإسلاميل

بعد التطرُّق لممُحتوػ النظرؼ الخاص بموضُوع الدراسة، لا بد من إبراز الخمفية الميدانية وكذا 
بمجال تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة وفق منظور التمويل  مُختمف المُقاربات النظرية المُتعمقة

التقميدؼ وكذا وفق منظور التمويل الإسلامي، وىذا من خلال التطرُّق لمُختمف الدراسات السابقة ذات 
الصمة بالموضُوع كتأصيل نظرؼ وتطبيقي لمدراسة، حيث يُعتبر موضُوع دراستنا محل البحث امتدادا فكريا 

دراسات السابقة، وبالنظر إلى الكم الكبير ليذه الدراسات قمنا بالتركيز عمى بعض المواضيع حيث ليذه ال
تمّ تبويبيا وفقا لأسموب التمويل وتماشيا مع موضوع البحث المُتعمق بتمويل المُؤسّسات الصغيرة 

ع عمى العديد من قام الباحث بالإطلا والمُتوسطة عن طريق التمويل التقميدؼ وكذا التمويل الإسلامي،
 ، حيث تمّ تصنيف الدراسات السابقة إلى: الدراسات السابقة ذات الصمة بموضُوع الدراسة

 الدراسات المتعمقة بأسموب التمويل التقميدؼ. 
 الدراسات المتعمقة بأسموب التمويل الإسلامي. 

 المطمب الأوّل: الدراسات التطبيقية السابقة حول التمويل التقميدي
ير من الدراسات السابقة النظرية وحتّى التجريبية مُحاولة فيم ودراسة السُمُوك التمويمي حاولت الكث

لمُسيّرؼ المُؤسّسات بصفة عامة والمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة بصفة خاصة وذلك من خلال تحديد 
 تغيّرات محل الدراسة.سية لييكميا المالي، ومُحاولة تفسير العلاقة الّتي تربطُ مُختمف المُ المُحدّدات الرئي

 عرض الدراسات التطبيقية السابقة العربية حول التمويل التقميديالفرع الأوّل: 

سنُحاول في ىذا الجُزء عرض بعض الدراسات العربية الّتي حاولت تفسير السُمُوك التمويمي لمُسيّرؼ 
ي تُؤثر عمى عممية المُفاضمة بين المُؤسّسات حول اختيار تشكيمة ىيكميا المالي ومعرفة أىم المُحدّدات الّت

، وىذا من أجل معرفة مُختمف مُختمف مصادر التمويل المُتاحة لدييا سواء الداخمية منيا أو الخارجية
 النتائج المُتحصّل عمييا.
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مصادر تمويل الاحتياجات  نوانتحت ع ،2016(، سنة معيزة مسعود أميرالباحث )دراسة أوّلا: 
دراسة حالة التمويل بالقروض ) المتوسطة في ظل اقتصاد الاستدانةالصغيرة و الاستثمارية لممؤسسات 
 .(الاستثمارية في الجزائر

قام الباحث بدراسة مُحدّدات التمويل بالقروض الاستثمارية لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في 
-2010خلال الفترة مُؤسّسة، الناشطة بالمنطقة الصناعية بولاية سطيف  58الجزائر لعينة تتكوّن من 

، بالاعتماد عمى قاعدة البيانات المُستخرجة من المركز الوطني لمسجل التجارؼ بولاية سطيف 2012
(CNRC حيث حاول الباحث تفسير نسبة القُرُوض طويمة الأجل في تشكيمة الييكل المالي لممُؤسّسات ،)

يّر حجم الأصول الثابتة، حجم المُؤسّسة، الصغيرة والمُتوسطة محل الدراسة بالاعتماد عمى تفسير أثر مُتغ
الربحية، مُعدّل النُمو والمردودية باعتبارىا مُتغيّرات مُفسرة عمى حجم القُرُوض طويمة الأجل والّتي تعكس 
المُتغيّر التابع، وىذا بالاعتماد عمى أسموب تحميل الانحدار المُتعدّد لاختبار العلاقة موضُوع البحث 

 صغرػ(، من خلال ىذه الدراسة توصل الباحث إلى النتائج التالية:)طريقة المربعات ال

  وُجُود تأثير لقيمة الأصول الثابتة )ضمانات( عمى قيمة القُرُوض طويمة الأجل في المُؤسّسات محل
الدراسة، بحيث أنّ الارتفاع في حجم الأصول الثابتة يُؤدؼ إلى زيادة حجم القُروض طويمة الأجل في 

 لممُؤسّسات؛ الييكل المالي
  الزيادة في حجم المُؤسّسة يُؤدؼ إلى الارتفاع في حجم القُرُوض طويمة الأجل في المُؤسّسات محل

 الدراسة؛
  ،)يُوجد تأثير لقيمة الربحية عمى قيمة القُرُوض طويمة الأجل في المُؤسّسات محل الدراسة )أثر سمبي

سّسة ينخفض حجم القُروض طويمة الأجل في بحيث إذا ارتفعت مُعدّلات الربحية المُحققة في المُؤ 
 تشكيمة الييكل المالي لممُؤسّسات محل الدراسة؛

  تُؤدؼ الزيادة في مُعدّلات نُمو المُؤسّسة إلى ارتفاع قيمة الأموال المُقترضة طويمة الأجل في تشكيمة
 الييكل المالي لممُؤسّسات محل الدراسة؛

 لقُرُوض طويمة الأجل في المُؤسّسات محل الدراسة، بحيث وُجود تأثير لقيمة المردودية عمى نسبة ا
الرفع في مردودية المُؤسّسة سيُؤدؼ إلى الانخفاض في حجم القُروض طويمة الأجل في الييكل 

 المالي لممُؤسّسات.
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سات لمؤسا العوامل المحددة لسموك تحت عنوان ،2015(، سنة غربي حمزةالباحث )دراسة ثانيا: 
 .(دراسة تجريبية) ه الاستدانة البنكية طويمة الأجلطة الجزائرية اتجاتوسالصغيرة والم

المُؤسّسات الصغيرة  العوامل الّتي تُؤثر عمى اتخاذ قرار لُجُوءبمُحاولة تحديد  أين قام الباحث
، في ظل للاستدانة البنكية طويمة الأجل من عدم المُّجُوء إلى ىذا المصدر التمويمي والمُتوسطة الجزائرية

حيث  ،2011-2010وذلك خلال الفترة  إشكالية التمويل الّتي يُعاني منيا ىذا النوع من المُؤسّسات،
(، SARL( ،)SPA( ،)EURLمُؤسّسة تمّ تصنيفُيا حسب الشكل القانُوني إلى ) 200تتكوّن العيّنة من 

(SNC ،)والّتي تنشُطُ في القطاع التجارؼ، الصناعي والخدمي. 

 المردُودية، الضمانات، الحجم، النُمو والشكل القانُونيحميل أثر كلّا من ىدفت الدراسة إلى ت
خمُصت ىذه ، تركيبة الييكمة المالية لممُؤسّسة باعتبارىا المُتغيّر التابععمى  مُفسرةباعتبارىا مُتغيّرات 

الاستدانة، بينما  كلا من المردُودية والنُمو ليُما أثر سمبي عمى اتخاذ قرار الاعتماد عمىالدراسة إلى أنّ 
وىُو ما يتفق مع كلا من الضمانات والحجم تُؤثر إيجابيا عمى اتخاذ قرار الاستدانة البنكية طويمة الأجل، 

 ونظرية الإشارة وأيضا نظرية التوازن. نظرية الترتيب السُممي

المالي  تحت عنوان محاولة اختيار محددات الييكل ،2014( سنة أحمد شرحبيلالباحث )ة دراسثالثا: 
 سات الاقتصادية في الجزائر(.داء )دراسة ميدانية لعينة من المؤسؤشرات الأوأثره عمى م

قام الباحث بمُحاولة استخلاص العوامل المُحدّدة لمقرار التمويمي وأثر ىذا القرار عمى مُؤشرات 
تابعة لمقطاع العام رية مُؤسّسة اقتصادية جزائ 32الأداء المالي لعيّنة من المُؤسّسات والّتي يبمغ عددىا 

تمّ  ( بالاعتماد عمى نماذج الانحدار الخطي المُتعدّد والبسيط، حيثُ 2013-2011خلال الفترة )والخاص 
الحجم، ىيكل الأصُول )الضمانات(، بمُتغيّر قياس المُتغيّرات المُستقمة والّتي تُعبّر عن خصائص المُؤسّسة 

 تصادية، وكذا المُتغيّر التابع الّذؼ يُعبر عن الييكل المالي لممُؤسّسةمُعدّل نُمو المُؤسّسة، المردُودية الاق
بالاعتماد عمى نسبة الاستدانة الإجمالية، أمّا بالنسبة لمُؤشرات قياس الأداء المالي فقد اعتمد الباحث عمى 

 مردُودية الأصُول، المردُودية المالية، المردُودية التجارية.

مفادُىا أنّ مُتغيّر السُيُولة يُؤثر عمى عممية اختيار  النتائج المُيمّة خمُصت الدراسة إلى جُممة من
مصادر التمويل ويُفسر القرار التمويمي لممُؤسّسة الاقتصادية الجزائرية، وأنّو لا تُوجد علاقة بين تركيبة 

يا الرفع المالي، وأنّ الييكل المالي وكلّ من مردُودية الأصُول والمردُودية المالية وبالتالي لا تستفيد من مزا
 ىُناك علاقة طردية بين نسبة الاستدانة والمردُودية التجارية.
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 تحت عنوان ،2022(، سنة لعقاب يسرى أسية ودرويش عمار) ائدة لمباحثينالدراسة العرابعا: 
 محددات الييكل المالي في المؤسسة الاقتصادية: دراسة قياسية لعينة من المؤسسات.

ولة التعرُّف عمى أبرز مُحدّدات الييكل المالي في المُؤسّسة الاقتصادية الجزائرية، قام الباحث بمُحا
(، طبّق Eviewsمُؤسّسة، وذلك باستخدام برنامج ) 30حيثُ تمّت الدراسة القياسية عمى عيّنة تتكوّن من 

قسيمُيا إلى مُتغيّرات تمّ تالّتي الباحث أسمُوب الانحدار الخطي لتوضيح العلاقة بين المُتغيّرات المُستقمة 
كمية والّتي تتمثّل في نسبة التداوُل، نسبة السُيُولة السريعة، نسبة النقدية، المردُودية الاقتصادية، المردُودية 
المالية، نسبة ىامش صافي الأرباح، بالإضافة إلى مُتغيّرات كيفية والّتي تتمثّلُ في عُمر المُؤسّسة، قطاع 

 وبين نسبة الاستدانة باعتبارىا مُتغيّر تابع. النشاط، الشكل القانُوني،

خمُصت الدراسة إلى وُجُود أثر معنوؼ لممُتغيّرات الكمية عمى الييكل المالي، في حين أظيرت 
 النتائج عدم وُجُود أثر معنوؼ بالنسبة لممُتغيّرات الكيفية في تحديد الييكل المالي.

كل المالي نسبة السُيُولة السريعة، مُعدّل العائد عمى تتمثّل أىم المُتغيّرات الكمية المُحدّدة لميي
 الأصُول مُمثلا بالمردُودية الاقتصادية، مُعدّل العائد عمى حُقُوق الممكية مُمثلا بالمردُودية المالية.

 قرارات التمويل تحميل تحت عنوان ،2018(، سنة حركاتي نبيلالباحث )الدراسة الخاصة بخامسا: 
الأسواق  في المدرجة الصناعية قيمة المؤسسة الاقتصادية: دراسة حالة الشركاتو  عمى ربحية وأثرىا

 .2015-2007لمفترة المالية العربية 

مُعدّل النُمُو، السُيُولة، )قام الباحث من خلال ىذه الدراسة بمُحاولة اختبار أثر مجمُوعة من العوامل 
الأصُول المممُوسة، مُعدّل نُمُو رسممة سُوق الأوراق  الوُفُورات الضريبية، عُمر المُؤسّسة، الربحية، الحجم،

الييكل نُمُو الناتج المحمي الخام، مُعدّل نُمُو عرض النُقُود( عمى  المالية، مُعدّل التضخُم السنوؼ، مُعدّل
 194لعيّنة تتكوّن من  مُقاسا بنسبة إجمالي القُرُوض المالية إلى إجمالي الأصُول الصافية، التمويمي

، ومن ثم اختبار ىذا 2015-2007سُوق مالي عربي خلال الفترة  13سة صناعية مُدرجة في مُؤسّ 
عمى قيمة وربحية ىذه المُؤسّسات، وذلك بالاعتماد عمى أسُموب بيانات السلاسل الزمنية  الييكل التمويمي

 :أىم ما توصمت إليو ىذه الدراسة، المقطعية

 ن العوامل عمى نسبة إجمالي القُرُوض المالية في الييكل وُجُود أثر ذُو دلالة إحصائية لمجمُوعة م
التمويمي تتمثّل ىذه العوامل في العُمر، الربحية، السُيُولة الحجم، نسبة الوُفورات الضريبية، مُعدّل نُمُو 

 عرض النُقُود، مُعدّل نُمُو رسممة سُوق رأس المال.
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 ت الأخرػ عمى الييكل التمويمي لمُؤسّسات عدم وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية لباقي المُتغيّرا
 العيّنة محل الدراسة.

 وُجُود علاقة عكسية بين الييكل التمويمي وربحية المُؤسّسات مُقاسا بالعائد عمى الأموال الخاصة. 
  وُجُود علاقة طردية بين الييكل التمويمي وقيمة المُؤسّسات مُقاسا بنسبة سعر السيم إلى قيمتو

 الدفترية.

 تحت عنوان ،2021(، سنة بمولو زكرياء وعوينان عبد القادرمباحثين ): الدراسة العائدة لسادسا
محددات الييكل المالي: دراسة قياسية لعينة من المؤسسات الجزائرية الصغيرة والمتوسطة لمفترة 

(2014-2017.) 

لمالي الرئيسية لعيّنة قام الباحث من خلال ىذه الورقة البحثية إلى مُحاولة تحديد مُحدّدات الييكل ا
، وذلك بالاعتماد عمى اختبار (2017-2014من المُؤسّسات الجزائرية الصغيرة والمُتوسطة خلال الفترة )

حيث قدّمت ىذه الدراسة مجمُوعة من مُشاىدة،  300مُكوّنة من نمُوذج الانحدار المُتعدّد عمى عيّنة 
 النتائج أىمّيا:

 المُحدّدات ر المُرتبط بالدين، الربحية والأصُول المممُوسة تُعتبر أنّ السُيُولة، الوفر الضريبي غي
 الرئيسية لمييكل المالي الخاص بالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الجزائرية.

  عزيز قُدرتيا الاحتفاظ بمقدار مُعيّن من السُيُولة والأرباح قصد تأنّ المُؤسّسات محل الدراسة تميل إلى
عنى أنّ ىذه المُؤسّسات تعتمد بشكل كبير عمى التمويل الداخمي بدلا من عمى التمويل الذاتي، بم

 التمويل الخارجي.
  تستخدم المُؤسّسات محل الدراسة الأصُول المممُوسة كضمان من أجل الرفع من مُستوػ الرافعة

 المالية لدييا والاستفادة من ميزة الوفر الضريبي غير المُرتبط بالدين لتخفيض مقدار الضريبة
 المُقتطعة من الدخل.
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 حول التمويل التقميدي الأجنبيةالدراسات التطبيقية السابقة عرض  الفرع الثاني:

الأجنبية والّتي حاولت تفسير السُمُوك بعد الإطلاع عمى العديد من الدراسات التطبيقية السابقة 
لبدائل التمويمية التقميدية، تمّ التركيز التمويمي لمُسيّرؼ المُؤسّسات حول الاختيار والمُفاضمة بين مُختمف ا

 في ىذه الدراسة عمى جُممة الأبحاث والدراسات التالية.

، تحت (2016)( سنة MoumouOuerdia et Bouzar Chabha) أوّلا: الدراسة العائدة لمباحث
 عنوان 

Les déterminants de la structure financière des PME Algériennes : Cas de 

la wilaya de Tizi-Ouzou. 

ييدف الباحث من خلال ىذه الورقة البحثية إلى مُحاولة تحديد العوامل الرئيسية الّتي تدفع المُسيّرين 
الماليين لدػ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة إلى اختيار تركيبة مُعيّنة دُون الأخرػ من مصادر التمويل 

ك باختبار العلاقة الّتي تربط مجمُوعة من المُتغيّرات المُفسرة المُكوّنة لمييكل المالي في المُؤسّسات، وذل
مُمثمة في عُمر المُؤسّسة، الحجم، قطاع النشاط، الشكل القانُوني، المخاطر، الضمانات، التكمفة المالية، 

ن المُؤسّسات مُدّة القرض، الربحية، النُمُو، والائتمان عمى المُتغيّر التابع المُتمثل في الييكل المالي لعيّنة م
مُؤسّسة بولاية تيزؼ وزو الناشطة بقطاع الزراعة، الصيد،  160الصغيرة والمُتوسطة البالغ عددُىا 

، والّي يعكس تفضيل أو عدم تفضيل 2013الييدروليك، الطاقة، البناء، الصناعة والخدمات، لسنة 
 ت(.مُديرؼ ىذه المُؤسّسات للأموال الداخمية )بمعنى استقلالية المُؤسّسا

خمُصت الدراسة إلى أنّ ىُناك قُيُود مُتعدّدة تُؤدؼ إلى تفسير سُمُوك مُديرؼ المُؤسّسات نحو تفضيل 
من إجمالي موارد المُؤسّسات  %58استخدام رأس المال  الخاص، حيث توصل الباحث إلى أنّ ما نسبتو 

 .أموال مُقترضة %42يُمثل رأس المال مُقابل 

 حجم، قطاع النشاط، الربحية والنُمُو تُعتبر مُتغيّرات ليا علاقة ثُنائية البُعد، كلا من عُمر المُؤسّسة، ال
فقد تُؤثر سمبا أو إيجابا عمى سُمُوك مُسيّرؼ المُؤسّسات محل الدراسة في اختيار الييكل المالي ليا، 

ذؼ اخمي الّ عمى تفضيل المُسيّرين الماليين لمتمويل الد تكُون ليا علاقة طردية أو عكسية)بمعنى قد 
 من الناحية المالية(. يُعبر عن استقلالية المُؤسّسة

  المخاطر، الائتمان وتكمفة الأموال تُؤثر إيجابا عمى استقلالية المُؤسّسات المُؤسّسة نوعكلا من ،
 .محل الدراسة

 .كلا من الضمانات ومُدّة القرض ليا علاقة سالبة مع استقلالية المُؤسّسات محل الدراسة 
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 ، تحت عنوان)2019(( سنة Mourad Belkacemi) الدراسة الخاصة بالباحثثانيا: 

Les Determinants de la Structure du Capital:Etude Empirique sur un 

Echantillon D’Entreprises Privees Algeriennes. 

من الشركات  نةعمى عيّ  قام الباحث من خلال ىذه الدراسة بمُحاولة إبرازمُحدّدات ىيكل رأس المال
وذلك باختبار العلاقة بين المُتغيّر التابع مُمثلا في نسبة الدين ومجمُوعة من المُتغيّرات الخاصة الجزائرية، 
تُظير ، 2015-2010وذلك خلال الفترة مُؤسّسة  55من عينّة الدراسة تتكوّن ، حيث المُفسرة مُمثمة في 

 :النتائج الّتي تمّ التوصُل إلييا أنّ 

 ا تستفيد من يمُحدّدا معنويا ويرتبط إيجابا بالدُيُون، بمعنى كلّ ما زاد حجم المُؤسّسة فإنّ  حجمال يُشكل
الاستدانة عمى المدػ الطويل والمُتوسطة عمى اعتبار أنّ البُنُوك تُفضل إقراض المُؤسّسات كبيرة 

 الحجم. صغيرةسات الحجم لما تتمتع بو من قُوّة مالية ومُستوػ أقل من المخاطر مُقارنة بالمُؤسّ 
  ّتُعتبر المُتغيّر الأكثر أىمية والأكثر تأثيرا عمى نسبة الدين وذلك عمى المدػ  مممُوسية الأصُولأن

الطويل والمُتوسط بشكل إيجابي، ويُمكن تفسير ىذه العلاقة الإيجابية بين المممُوسية ونسبة الدُيُون 
سة تُستخدم كضمان لمحُصُول عمى القُرُوض طويمة ومُتوسطة الأجل باعتبار أنّ الأصُول المممُو 

 طويمة ومُتوسطة الأجل.
  أنّ السُيُولة ىي مُتغيّر معنوؼ فقط لنسبة الدين قصير الأجل، فالمُؤسّسات الّتي تتمتع بدرجة سُيُولة

 مُرتفعة تميل إلى الاعتماد الأكثر عمى الدُيُون، بسبب قُدرتيا عمى السداد.
 لدُيون طويمة ومُتوسطة الأجل، ويُمكن تفسير ىذه العلاقة السالبة عمى ترتبط الربحية سمبا بنسبة ا

اعتبار أنّ النتيجة ىي مصدر لتمويل الأسيم، وأنّ المُؤسّسات الّتي تتميّز بمُعدّلات ربحية عالية 
ل تتحمّل دُيُونا أقل، وأنّيا تُكوّن احتياطات داخمية كافية تكُون في شكل أرباح مُحتجزة، وبالتالي تفضي

 التمويل الداخمي عن التمويل الخارجي.
 الخاص بيذه  مُتغيّر الوفر الضريبي غير المُرتبط بالدُيُون يُعتبر مُحدّدا غير مُيما لييكل رأس المال

 .العيّنة محل الدراسة وىذا ما لا يتوافق مع أغمبية الدراسات التجريبية السابقة
  تُفسر ىذه العلاقة يا لمدُيُون قصيرة الأجل ولو علاقة إيجابيةيُعدُّ مُتغيّرا معنو أنّ مُتغيّر تقمب النتيجة ،

من خلال ما تُعاني بو المُؤسّسات من تقمبات عالية غي نتائجيا وعدم تمكنيا من الحُصُول عمى 
 ائتمانات طويمة ومُتوسطة، وىُو ما تمتنع بسببو البُنُوك عن منح التمويل ليذه المُؤسّسات.

 ة مُوجبة بالدين عمى المدػ الطويل والمُتوسط، حيث أشار الباحث أنّ ىذه مُتغيّر النُمو لو علاق
، وقد حاول 1977النتيجة الّتي توصل إلييا تتعارض مع نتائج الدراسة الّتي قام بيا مايرز سنة 
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الباحث تفسير العلاقة الإيجابية الّتي توصل إلييا بأنّ المُؤسّسات ذات مُعدّلات النُمو المُرتفعة لدييا 
 بسبب التدفقات النقدية المُستقبمية.إمكانية الحُصُول عمى الدُيُون 

 .مُتغيّر حصة الممكية يُعتبر مُحدّدا غير مُؤثر عمى مُستوػ الدُيُون في المُؤسّسات الخاصة الجزائرية 
 ل ، حيث أنّ قطاع الصناعة أقّ يُعتبر مُتغيّر قطاع النشاط مُحدّدا مُيما لمدُيُون طويمة وقصيرة الأجل

 مديُونية من قطاع الخدمات والتجارة.
  مُتغيّر توزيعات الأرباح لو علاقة مُوجبة مع نسبة الدُيُون قصيرة الأجل، حيث تُفسر ىذه العلاقة

المُوجبة بأنّ توزيعات الأرباح تتسبب في نُقص التدفق النقدؼ الّذؼ يُمكن تغطيتو بالدُيُون قصيرة 
 الأجل.

 ، تحت عنوان(2015) ( سنةHandeKaradag)حث الدراسة العائدة لمباثالثا: 
Financial Management Challenges In Small and Medium Sized Enterprise: 

A Strategic Management  Approach. 

بمُحاولة التركيز عمى الصُعُوبات الّتي تُواجُيُيا الإدارة المالية قام الباحث من خلال ىذه الدراسة 
براز أىم المُحدّدات الّتي تُؤثر عمى السُمُوك عمى مُستوػ المُؤ   التمويميسّسات الصغيرة والمُتوسطة وا 

الّتي يتّم عمى مُستواىا بالاعتماد عمى تحميل الدور المركزؼ للإدارة المالية وذلك  لمُسيّرؼ ىذه المُؤسّسات،
من أجل تحديد ويل المُتاحة بعمميات المُفاضمة بين مصادر التم  اتخاذ مُختمف قرارات التمويل المُتعمقة

 توسطة.مُ وال غيرةصال ؤسّساتباشر عمى الأداء المالي لممُ الذؼ يؤثر بشكل مُ  الييكل التمويمي مُحدّداتأثر 

من إجمالي النسيج الاقتصادؼ يمثل  %99ما نسبتو  من خلال ىذه الدراسة تم التوصل إلى أنّ 
أىمية كبيرة في  توسطةموال غيرةصال ؤسّساتلتالي لممُ في تركيا، وبا توسطةموال غيرةصال ؤسّساتقطاع المُ 

خمق وظائف جديدة والرفع في الناتج المحمي الإجمالي، وكذا ريادة الأعمال والابتكار، وأنّ ىذا النوع من 
ؤثر تي تُ وء تسيير مصادر التمويل( الّ ة تحديات من بينيا ضعف الإدارة المالية )سُ واجو عدّ سات يُ ؤسّ المُ 

أكد الباحث من خلال تحميمو  ومن جية أخرػ  صوصا أدائيا المالي،سات خُ ؤسّ أداء ىذه المُ  بالسمب عمى
التخطيط المالي، إدارة رأس المال العامل، إدارة الأصول الثابتة، وا عداد التقارير  من لمدور المركزؼ لكلّ 

 ؤسّساتلممُ  باره مُتغير تابع باعت ليا تأثير ايجابي عمى الأداء الماليباعتبارىا متغيرات مُفسرة ة، والرقاب
 .توسطةمُ وال غيرةصال

 

 



تفسير قرارات تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من مصادر تمويل تقميدية الفصل الخامس: 
مكانية اعتمادىا عمى صيغ التمويل الإسلامية بولاية سطيف  وا 

 

340 
 

 (، تحت عنوان2020سنة )( SoufianeAmara) رابعا: الدراسة الخاصة بالباحث
The Capital Structure of Algerian Companies, An Empirical Analysis on 

Panel Data. 

المُتغيّرات الرئيسية المُؤثرة عمى دُيُون و حاول الباحث من خلال ىذه الدراسة فيم العلاقة بين نسبة ال
الحجم، الضمانات، الربحية، الوفورات والمُتمثمة في:  ىيكل رأس مال عيّنة من المُؤسّسات الجزائرية

، المخاطر المالية، الشكل الضريبية غير مُرتبطة بالدين، القُدرة عمى التمويل الذاتي، قطاع النشاط
، حيث بمغ (Tobit Model) لاعتماد عمى إحدػ طُرق الاقتصاد القياسيباوذلك ، القانُوني لممُؤسّسة

قطاعين نظرا لصغر حجم العيّنة والناشطة في  2015-2012مُؤسّسة خلال الفترة  102حجم العيّنة 
 وىُما: قطاع الصناعة وقطاع الخدمات والتجارة.

وىُو ما  ر بشكل إيجابي عمى الدُيُون تُظير النتائج التجريبية ليذا النمُوذج أنّ مممُوسية الأصُول تُؤث
 مخاطر النشاطومات، بالإضافة إلى أنّ الربحية، يتفق مع التفسيرات الّتي تُقدّمُيا نظرية عدم تماثُل المعمُ 
 جات مُختمفة عمى الرافعة المالية.تُؤثر بدر  والصناعة الّتي تعكس مُتغيّر قطاع النشاط تُعتبرمُحدّدات

 (، تحت عنوان2020( سنة )NabilKhouri) بالباحثخامسا: الدراسة الخاصة 
Firm Level Determinants of Capital Structure in Algeria. 

 207ركّز الباحث في ىذه الدراسة عمى تحميل بعض مُحدّدات ىيكل رأس المال لعيّنة تتكوّن من 
نموذج التأثيرات العشوائية ، بالاعتماد عمى 2017-2013مُؤسّسة جزائرية غير مالية، وذلك خلال الفترة 

(Tobit Model ،) ّمنتائج التالية:التوصُل ل تم 

 الضريبي غير مُتعمق  الوفر عن المديُونية، الوفر الضريبي الناتج، الضماناتكلا من الربحية،  تُعتبر
 مُحدّدات ذات دلالة. بالمديُونية

 بأسعار فائدة مُنخفضةبسُيُولة و يُون ل عمى الدُ يّز بمُعدّلات ربحية مُرتفعة تحصالمُؤسّسات الّتي تتم. 
 من أجل الحُصُول عمى القُرُوض. كضمان العينية بالنسبة لمُتغيّر المممُوسية فيتّم استخدام الأصُول 
  عن المديُونية  الوفر الضريبي الناتجتعتمد المُؤسّسات الجزائرية عمى الاستدانة من أجل الاستفادة من

الضريبي يُدعم الأثر  لموفر المُوجب الأثررة إلى أنّ اتجدُر الإش ، حيث(خصم الدُيُون الضريبية)
 المُوجب لمربحية.

  بالمديُونية مصدرا تمويميا بديلا لممُؤسّسات الجزائرية.مُتعمق الالضريبي غير  الوفريُعتبر 
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 التعقيب عمى الدراسات التطبيقية السابقة حول التمويل التقميديالفرع الثالث: 

عة من الدراسات السابقة سواء العربية منيا أو الأجنبية، والّتي تناولت جانب بعد عرض مجمُو 
التمويل التقميدؼ من خلال البحث في مُختمف مُحدّدات مصادر التمويل المُشكمة لمييكل المالي لممُؤسّسات 

، سنقُوم في ىذا واختبار العلاقة والتأثير الّذؼ يربط مُختمف المُتغيّرات العاكسة لمُحدّدات قرار التمويل
مُحاولة التعقيب عمى ىذه الدراسات وكذا   استخلاص العديد من النتائج والمُلاحظات المُيمّةالجُزء ب

 السابقة وذلك بالاعتماد عمى الخُطوات التالية:

  الدراسة. ومنيجيةمُجتمع الدراسات السابقة من حيث التعقيب عمى 
  أىمية موضُوع تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.التعقيب عمى الدراسات السابقة من حيث درجة 
  التعقيب عمى الدراسات السابقة من حيث تنوّع تركيبة الييكل المالي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة

 من أموال خاصة ودُيُون.
 ى قرار التمويل من مصادرالتعقيب عمى الدراسات السابقة من حيث حصر أىم المُتغيّرات المُؤثرة عم 

 النتائج المُتوصل إلييا.تقميدية و 

 الدراسةومنيجية مجتمع  من حيثأوّلا: التعقيب 

حول مُحدّدات الييكل وحتّى الأجنبية ما يُمكن مُلاحظتو حول عيّنة الدراسات السابقة العربية 
 سات صغيرةؤسّ أنّ أغمبية ىذه الدراسات ركزّت في بناء عيّنة الدراسة عمى مجموعة من المُ  ،المالي

باختلاف أشكاليا القانُونية وباختلاف قطاع الأنشطة الّذؼ تنشط فيو، وتمركزت أغمبيتيا الحجم توسطة مُ و 
 مُدّةالعيّنة أو حجم ف سواء من حيث وأنّ عيّنات الدراسة تختمحول المُؤسّسات الناشطة في البمد الواحد، 

 .الدراسة

السابقة سالفة الذكر، يُمكنُّنا القول أنّ مُعظميا  أمّا من ناحية منيجية الدراسة المُعتمدة في الدراسات
الإحصائية في تحميل العلاقة بين مُحدّدات ىيكل التمويل عمى السُمُوك والنماذج اعتمدت عمى الأساليب 

يُمكن والإحصائية، و التمويمي لمُسيّرؼ ىذه المُؤسّسات، وذلك بالاعتماد عمى بعض الأساليب القياسية 
الدراسات السابقة الّتي اعتمدىا الباحث وفق الجدول ومنيجية الخاصة بمُجتمع تمخيص المعمُومات 

 المُوالي:
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 حول التمويل التقميدي عرض المنيجية المعتمدة في الدراسات السابقة (:52الجدول رقم )

عدد  الدراسات السابقة
المؤسسات 
 محل الدراسة

 ل العيّنةمعمومات أخرى حو أدوات ومنيجية الدراسة فترة الدراسة

دراسة معيزة  -1
 مسعود أمير

مُؤسّسة  58
صغيرة 
 ومتوسطة

الاعتماد عمى أسمُوب الانحدار  2010-2012
المُتعدّد لاختبار العلاقة بين 

 مُتغيّرات الدراسة

تنشُط المُؤسّسات محل الدراسة 
بالمنطقة الصناعية بولاية 

 سطيف )الجزائر(
دراسة غربي  -2

 حمزة
مُؤسّسة  200

صغيرة 
 ومُتوسطة

استعمال نمُوذج التحميل  2010-2011
 التمييزؼ.

تختمف المُؤسّسات محل 
الدراسة حسب الشكل القانُوني 

، SARL ،SPAإلى 

EURL ،SNC. 
دراسة أحمد  -3

 شرحبيل
مُؤسّسة  32

 اقتصادية 
الاعتماد عمى نماذج الانحدار  2011-2013

الخطي المُتعدّد والبسيط لتحميل 
 واختبار الفرضيات.

المُؤسّسات محل الدراسة تابعة 
 لمقطاع العام والقطاع الخاص

 .في الجزائر
دراسة لعقاب  -4

يسرى أسية 
 ودرويش عمار

مُؤسّسة  30
 اقتصادية

 
/ 

تطبيق أسمُوب الانحدار الخطي 
 لتوضيح العلاقة محل الدراسة.

تنشط المُؤسّسات محل الدراسة 
 بالغرب الجزائرؼ.

دراسة حركاتي  -5
 طرُوحة()الأ نبيل

مُؤسّسة  194
 صناعية

استخدام أسمُوب بيانات السلاسل  2007-2015
 الزمنية المقطعية

(PanelData.) 

المُؤسّسات محل الدراسة ىي 
ة في مُؤسّسات مُساىمة ناشط

والمُدرجة في القطاع الصناعي 
 بعض البُورصات العربية.

دراسة بمولو  -6
 زكرياء

مُؤسّسة  57
صغيرة 
 ومُتوسطة

المُؤسّسات محل الدراسة ىي  ر المُتعدّد.اختبار نمُوذج الانحدا 2014-2017
 مُؤسّسات جزائرية.

دراسة  -7
(Moumou 

Ouerdia et  

Bouzar 

Chabha) 

مؤسسة  160
صغيرة 
 ومتوسطة

الاعتماد عمى نمُوذج الانحدار  2013
 المُتعدّد.

تنشط المُؤسّسات محل الدراسة 
الزراعة، الصيد، في قطاع 
يك، الطاقة، البناء، الييدرول

بولاية تيزؼ  الصناعة والخدمات
 وزو )الجزائر(.

دراسة  -8
(Mourad 

استخدام أسمُوب بيانات السلاسل  2015-2010 مُؤسّسة 55
الزمنية المقطعية 

تمّت الدراسة عمى عيّنة من 
 المُؤسّسات الخاصة الجزائرية.
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Belkacemi) (PanelData.) 
دراسة  -9
(Hande 

Karadag) 

يّنة من ع
المُؤسّسات 
الصغيرة 
 والمُتوسطة.

 
/ 

الاعتماد عمى تحميل الدور 
 المركزؼ للإدارة المالية.

تمّت الدراسة عمى مُؤسّسات 
 ناشطة بتركيا. 

دراسة  -10
(Soufiane 

Amara) 

الاعتماد عمى نمُوذج التأثيرات  2015-2012 مُؤسّسة 102
 (.TobitModelالعشوائية )

البحث  تنشط المُؤسّسات محل
في قطاع الصناعة وقطاع 

 الخدمات والتجارة.
دراسة  -11

(Nabil Khouri) 
الاعتماد عمى نمُوذج التأثيرات  2017-2013 مُؤسّسة 207

 (.TobitModelالعشوائية )
 مُؤسّسات جزائرية غير مالية.

 المُعطيات السابقة. : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمىالمصدر

، فترات التحميل وحجمُيا ، جودة العيّنةقطاعات النشاط الاقتصادؼالتباين في  ر الإشارة إلى أنّ تجدُ 
 كُمُّيا عوامل تحُول دُون تحقيق نتائج مُتجانسة حتّى بالنسبة لنفس البمد.

 التمويل في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مدى أىمية حيث منتعقيب ال: ثانيا

لنظرية وحتّى الدراسات والأبحاث التطبيقية والميدانية من خلال العدد الكبير لمُختمف المُقاربات ا
سالفا )المبحث لبعضيا المُفسرة لسُمُوك مُسيّرؼ المُؤسّسات حول اتخاذ قرارات التمويل، والّتي تمّ التطرُّق 

ة أنّ مجال التمويل يُعدُّ موضُوعا خصبا لمدراسالأوّل من الفصل الرابع والمبحث الحالي(، يُمكنُّنا استنتاج 
د مصادر التمويل المُتاحة أمام المُؤسّسات، إلّا أنّ  والبحث في ميدان الإدارة المالية، فعمى الرغم من تعدُّ

والمُتوسطة تفرض عمييا عدّة صُعُوبات وعراقيل تجعل من عممية اتخاذ  طبيعة المُؤسّسات الصغيرة 
مد المُؤسّسات بالتمويل المُستمر، فإنّ قرارات التمويل المُناسبة عممية جدُّ صعبة، ونظرا لأىمية عممية 

الاىتمام لا يزال مُنصبا ويأخذُ حيزا كبيرا من الأبحاث حول الطريقة الّتي يتّمُ بيا تشكيل الييكل التمويمي 
النظريات المُفسرة و ظُيُور بين مزيج من مصادر تمويل داخمية وأخرػ خارجية )مُقترضة(، وىذا ما يُثبت

را ممحُوظا، لييكمة رأس المال والّ   Modigliani and) الباحثينأت بأعمال والّتي بدتي شيدت تطوُّ

Miller ل في مجال التمويل، 1958( سنة خاصة في ظل إسقاط افتراضات  الّتي تُعتبر نُقطة التحوُّ
من بينيا حول تفسير مُحدّدات الييكل المالي لممُؤسّسات، ظيرت العديد من النظريات  السُوق الكامل، 

نظرية التوازن )المُراجحة( مفادُىا المُفاضمة بين الفائدة الناتجة عن الدُيُون والتكاليف المُترتبة عنيا، نجد 
 نجد أيضا نظرية الوكالة الّتي تُفيد بضرُورة استخدام الدُيُون حتّى تتمكّن المُؤسّسات من تخفيف عبء

وأيضا نظرية ترتيب أفضمية مُسيّرين، تكاليف الوكالة الناتجة عن تضارب المصالح بين المُساىمين وال
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لمتمويل الأولوية ، حيث أنّ مصادر التمويل الّتي تُفيد ترتيب مصادر التمويل المُتاحة حسب الأفضمية
الذاتي بعدىا تأتي الدُيُون في المرتبة الثانية، وكذا نظرية الإشارة لمتخفيف من مشاكل عدم تماثل 

 لأخرػ.المعمُومات، وغيرىا من المُقاربات ا

بالإضافة إلى مُختمف النظريات المُفسرة لمييكل المالي لممُؤسّسات، ظيرت العديد من الدراسات 
التجريبية والميدانية حول مُحدّدات اتخاذ قرارات التمويل، حيث اختبرت ىذه الدراسات التجريبية مدػ 

العوامل المُؤثرة عمى عممية  صحة ىذه النظريات والمُقاربات وحاولت تفسير العلاقة الّتي تربط مُختمف
ومثال ذلك مُختمف الدراسات السابقة سالفة الذكر الّتي اعتمدىا اتخاذ قرارات التمويل في الواقع العممي، 

 الباحث في إعداد دراستو.

من جانب آخر نُلاحع أنّ الاىتمام بالبحث في مجال الييكل المالي لممُؤسّسات الصغيرة 
مى دولة مُعيّنة دُون الأخرػ أو نشاط اقتصادؼ مُعيّن دُون الآخر، بل نجدُ والمُتوسطة لا يقتصر فقط ع

أنّ موضوع التمويل والييكل المالي لممُؤسّسات محل بحث ودراسة في جميع الدول والبُمدان سواء المُتقدّمة 
ميا التكنُولُوجياقتصادىا مُستويات نُمُوىا و أو النامية وعمى اختلاف  مفيُوم  وحتّى باختلاف وتقدُّ

)معيزة،  وىذا ما يُؤكدُ مرّة أخرػ الأىمية البالغة ليذا الموضُوع.المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة لدييا، 
 (193، صفحة 2015-2016

بمعنى أنّ ظُيُور النظريات حول ىذا المجال واستمرار البحث والدراسة فيو دليل عمى مدػ أىمية 
 وع التمويل.موضُ 

 : التعقيب من حيث تنوع تركيبة الييكل المالي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطةثالثا

ن كان  من جية أخرػ نجدُ أنّ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تتميّز بتنوُّع تركيبة ىيكميا المالي وا 
راسات التجريبية والتطبيقية ، حيث أنّ المُقاربات النظرية والد)طبيعة ممكيتيا( يغمب عمييا الطابع العائمي

ير أغمبيتيا إلى عدم وُجُود نسبة مُثمى ومُحدّدة من ممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تُشلمييكل المالي ل
الأموال المُقترضة أو من الأموال الخاصة في ىيكميا المالي، وحسب طبيعة الحجم نجدُ أن المُؤسّسات 

 في منيا كبيرة الحجم من حيث نسبة كلّ مصدر تمويميالصغيرة والمُتوسطة تختمف عن المُؤسّسات 
من مصادر تمويل داخمية مُمثمة  التمويمي لممُؤسّسة، وىُو ما يُشير إلى تنوُّع تركبية ىيكميا الماليمزيج ال

 في حُقُوق الممكية ومن مصادر تمويل خارجية مُمثمة في الاقتراض.

لمُسيّرين الماليين يقُومون بوضع ترتيب حسب نظرية ترتيب مصادر التمويل فقد أثبتت أنّ ا
لمصادر التمويل المُتاحة، بحيث يتّم الاعتماد بالدرجة الأولى عمى مصادر التمويل الداخمية ثُمّ وفي حالة 
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عدم كفاية مصادر التمويل الداخمية يتّم المُّجُوء إلى مصادر التمويل الخارجية مُمثمة في التمويل عن 
عتماد عمى التمويل من خلال إصدار الأسيم، وىُو ما يُثبت تنوُّع تركيبة الييكل طريق القُرُوض ثُمّ الا

 المالي في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

أنّ اتخاذ قرارات التمويل بالنسبة لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في مرحمة التوسُع تعتمد عمى  نجد
التنموية والابتكارية بيدف توفير الأموال اللازمة  ترتيب مصادر التمويل المُتاحة لدييا حسب قُدرتيا

لتغطية مُختمف احتياجاتيا سواء التشغيمية أو الاستثمارية، ويتّم المُفاضمة فيما بينيا بدءا بالمُساىمات 
الشخصية، ثُمّ الأرباح المُحتجزة، ثُمّ الموارد المالية المُتحصل عمييا من الأصدقاء والأقارب، ثُمّ الائتمان 

تجارؼ، ثُمّ التمويل الإيجارؼ، ثُمّ رأس مال المخاطر، ثُمّ القُرُوض البنكية وأخيرا مُساعدات المُؤسّسات ال
 (178، صفحة 2016-2015)معيزة، المالية الحُكُومية وغير الحُكُومية. 

ع تركيبة الييكل المالي لممُؤسّسات، تُشيرُ إلى تنوُّ   من جانب آخر نجدُ أنّ العديد من الدراسات
المُؤسّسة عمى ، حيث أكّد أنّ اعتماد 1977( سنة Rossالباحث ) أعمالوذلك ما يُمكن تفسيرُه من خلال 

 مُيمة قبل المُّجُوء إلى إصدار الأسيم.تمويل التمويل الداخمي والقُرُوض البنكية تُعتبر مصادر 

جزائر تُفضل الاعتماد عمى التمويل الذاتي كأىم مصدر المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في ال
تمويمي ليا، ويُمكن تفسير ذلك بمحدُودية مصادر التمويل الخارجية وعدّم تنوعيا عمى اعتبار أنّ مصادر 
التمويل الخارجية المُتاحة في الجزائر تتمثل في القُرُوض البنكية، بالإضافة إلى انعدام دور بُورصة القيم 

 (282، صفحة 2016-2015)معيزة، . المنقُولة

في اعتماد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى الائتمان التجارؼ يُعتبر مصدر تمويمي ذُو أىمية 
 سد الاحتياجات التمويمية قصيرة الأجل )تمويل نشاط الاستغلال(.

والنتائج  لمؤثرة عمى قرار التمويل من مصادر تقميديةا حصر أىم المتغيرات حيث منالتعقيب : رابعا
 المتوصل إلييا

الدراسات نظرا لمثراء النظرؼ حول موضُوع التمويل والييكل المالي لممُؤسّسات، وبالاعتماد عمى 
أنّو لا يُوجد إجماع حول دراسة الموضُوع حول مُتغيّرات ما يُمكنُّنا مُلاحظتو سالفة الذكر، السابقة 
مجال زمني لآخر ومن رات المُفسرة لييكل رأس المال، فيي تختمف من عيّنة لعيّنة أخرػ، ومن المُتغيّ 

 .اقتصاد لآخر
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أغمب الدراسات السابقة الّتي اعتمدىا الباحث تُشير إلى وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية سواء 
لي في المُؤسّسات عمى سُمُوك بالإيجاب أو السمب ما بين مُختمف العوامل المُحدّدة لتشكيل الييكل الما

 مُسيّرؼ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة حول اختيار مصادر التمويل المُتاحة.

ىُناك تأثير لمطُرُق الإحصائية المُعتمدة في جودة ونوعية النتائج المُحصل عمييا، فيي تختمف من 
ب التمويل المُعتمد فيُو يُؤثر عمى دراسة إن كانت قياسية أو تحميمية، بالإضافة إلى أسمُو حيث نمُوذج ال

النتائج المُحققة من طرف المُؤسّسات عمى اعتبار أنّ اعتماد المُؤسّسات عمى صيغ التمويل التقميدية 
 يختمف عن اعتماد المُؤسّسات عمى صيغ التمويل التقميدية.

ي حول مدػ تأثير من خلال الدراسات الّتي تمّ عرضُيا، يُمكنُّنا القول أنّو لا يُوجد إجماع عمم
لمييكل المالي لممُؤسّسة عمى سياسيتيا المالية، الجدول المُوالي يُمخص أىم المُتغيّرات   المُتغيّرات المُفسرة

 المُعتمدة في الدراسات السابقة.

العوامل المحدّدة لسموك مسيري المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حول المّجوء  (:53الجدول رقم )
 قميدية حسب الدراسات السابقة المعتمدةلمصادر التمويل الت

 العلاقة )التأثير( المُحدّدات الدراسة
دراسة معيزة  -1

 مسعود أمير
ىيكل الأصُول، حجم المُؤسّسة، 

 مُعدّل النُمُو
في الييكل المالي  طردية مع حجم القُرُوض طويمة الأجل

 لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر.
عكسية مع حجم القُرُوض طويمة الأجل في الييكل المالي  لمردُوديةمستوػ الربحية، ا

 لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر.
دراسة غربي  -2

 حمزة
ليما أثر سمبي عمى اتخاذ قرار لُجُوء المُؤسّسات الصغيرة  المردُودية، النُمُو

 والمُتوسطة الجزائرية للاستدانة البنكية طويمة الأجل.
ليما أثر إيجابي عمى اتخاذ قرار لُجُوء المُؤسّسات الصغيرة  انات، الحجمالضم

 والمُتوسطة الجزائرية للاستدانة البنكية طويمة الأجل.
دراسة أحمد  -3

 شرحبيل
يُؤدؼ دورا جوىريا في تفسير القرار التمويمي لممُؤسّسة  السُيُولة

 الاقتصادية.
 لا تُوجد علاقة بينيا وبين تركيبة الييكل المالي. مردُودية الأصُول، المردُودية المالية
 علاقة طردية مع تركيبة الييكل المالي. نسبة الاستدانة، المردُودية التجارية

دراسة لعقاب  -4
يسرى أسية 

المُتغيّرات الكمية )نسبة السُيُولة 
السريعة، مُعدّل العائد عمى 

ق الأصُول، مُعدّل العائد عمى حُقُو 

 تُؤثر معنويا عمى نسبة الاستدانة في المُؤسّسات محل الدراسة.
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 الممكية( ودرويش عمار
المُتغيّرات الكيفية )عُمر المُؤسّسة، 

 قطاع النشاط، الشكل القانُوني(
 لا تُؤثر معنويا عمى نسبة الاستدانة في المُؤسّسات محل الدراسة. 

حركاتي  دراسة -5
 )الأطرُوحة( نبيل

عُمر المُؤسّسة، السُيُولة، الربحية، 
 الوُفُورات الضريبة البديمة

)عكسية( وذات دلالة إحصائية عمى نسبة علاقة سالبة ليا 
 لممُؤسّسات المدرُوسة. ةكل التمويميااليي الاقتراض المالي في

مُوجبة)طردية( وذات دلالة إحصائية عمى نسبة علاقة ليا  حجم المُؤسّسة
 لممُؤسّسات المدرُوسة. ةيكل التمويمااليي الاقتراض المالي في

 ليس ليا علاقة مع الييكل التمويمي لممُؤسّسات المدرُوسة. مُعدّل النُمُو، ىيكل الأصُول
دراسة بمولو  -6

 زكرياء
ليا أثر سالب ومعنوؼ عمى نسبة الرافعة المالية لممُؤسّسات محل  مُعامل السُيُولة، الربحية

 ، )أؼ وُجُود علاقة(.الدراسة
الوفر الضريبي غير الُرتبط  مُعامل

 بالدين، مُعامل الأصُول المممُوسة
ليا أثر مُوجب ومعنوؼ عمى نسبة الرافعة المالية لممُؤسّسات محل 

 ، )أؼ وُجُود علاقة( الدراسة
، )أؼ لا ليا أثر مُوجب وغير معنوؼ عمى نسبة الرافعة المالية مُعامل الحجم

 تُوجد علاقة(.
دراسة  -7
(Moumou 

Ouerdia et  

Bouzar 

Chabha) 

عُمر المُؤسّسة، الحجم، قطاع 
 النشاط، الربحية والنُمو

ليا دلالة إحصائية عمى استقلالية المُؤسّسات محل الدراسة، سواء 
 كان التأثير إيجابي أو سمبي.

نوع المُؤسّسة، المخاطر والائتمان 
 تكمفة الأموال.

 محل الدراسة.ليا علاقة طردية مع استقلالية المُؤسّسات 

 ليا علاقة سالبة مع استقلالية المُؤسّسات محل الدراسة. الضمانات ومُدّة القرض.
دراسة  -8
(Mourad 

Belkacemi) 

الحجم، ممموسية الأصُول، السُيُولة، 
تقمب النتيجة، مُعدّل النُمُو، 

 توزيعات الأرباح

ىيكل  تُشكل مُحدّدات معنوية ترتبط إيجابا مع نسبة الاستدانة في
 رأس مال العيّنة محل الدراسة.

 ترتبط سمبا مع نسبة الاستدانة في ىيكل رأس المال. الربحية
الوفر الضريبي غير مُرتبط بالدين، 

 حصة الممكية
 يُعتبر مُحدّدا غير مُيم لييكل رأس مال المُؤسّسات محل الدراسة.

 يُعتبر مُحدّد مُيم لمدُيُون قصيرة الأجل. قطاع النشاط
دراسة  -9
(Hande 

Karadag) 

دارة  إدارة رأس المال العامل وا 
 الأصُول الثابتة.

ليا تأثير عمى اتخاذ القرار المالي في المُؤسّسات محل الدراسة 
 وذلك من خلال التأثير الإيجابي عمى أداء ىذه المُؤسّسات.

 يجابي عمى الدُيُون مُتوسطة وطويمة الأجل.تُؤثر بشكل إ ممموسية الأصُول )الضمانات(دراسة  -10
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(Soufiane 

Amara) 
الربحية، قطاع النشاط )الصناعة(، 

 مخاطر النشاط
 تُؤثر بدرجات مُختمفة عمى الرافعة المالية.

دراسة  -11
(Nabil 

Khouri) 

الحجم، الربحية، ممموسية الأصول 
 والوفر الضريبي المرتبط بالدين

جل في الييكل المالي ليا علاقة موجبة مع نسبة الديون طويمة الأ
 لممُؤسّسات محل الدراسة.

الوفر الضريبي غير المرتبط بالدين 
 والسُيُولة

ليا علاقة سالبة مع نسبة الدُيُون طويمة الأجل في الييكل المالي 
 لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المُعطيات السابقة.المصدر

الجدول أعلاه وحسب النتائج الّتي تمّ التوصُل إلييا في الدراسات السابقة المُعتمدة  بالاعتماد عمى
من طرف الباحث، نُلاحع أنّ ىُناك الكثير من المُتغيّرات والعوامل المُؤثرة عمى سُمُوك المُسيّرين الماليين 

نّ ىذه المُتغيّرات تختمف من ، وأمن مصادر تقميدية في الإدارة المالية حول عممية اتخاذ القرارات المالية
حيث اعتمدت الدراسات عمى المُتغيّرات الكمية والمُستخرجة من القوائم المالية  ،دراسة لدراسة أخرػ 

، مُتغيّر  الربحية، مُتغيّر  السُيُولةلممُؤسّسات )البيانات المالية والمُحاسبية(، ومثال ذلك نجد مُتغيّر 
، مُتغيّر مُعدّل النُمو، مُتغيّر الضمانات )ىيكل الأصُول(، مُتغيّر التجاريةالمالية والمردُودية  المُردُودية

مُعامل الوفر الضريبي وغيرىا من المُتغيّرات الكمية، بالإضافة إلى تكمفة التمويل، مُتغيّر نسبة الاستدانة، 
النشاط، الشكل المُتغيّرات الكيفية )النوعية( ومثال ذلك نجد عمر المُؤسّسة، حجم المُؤسّسة، قطاع 

القانُوني وحتّى خبرة المُسيّرين والمُستوػ العممي، الأقدمية وسمعة المُؤسّسة وغيرىا والّتي يتّم الحُصُول 
 عمييا من خلال أداة الاستبيان.

 المطمب الثاني: الدراسات التطبيقية السابقة حول التمويل الإسلامي
النظرؼ وحتّى التجريبي الّتي تضمنت جانب ىُناك العديد من الدراسات السابقة ذات المنظُور 

التمويل الإسلامي، عمى اعتبار أنّ عممية التمويل تُعتبر المُحرّك الرئيسي لنشاط المُؤسّسات عمى اختلاف 
أنواعيا، حيث تجدر الإشارة إلى أنّ قطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة قطاع جدُّ مُيم في بناء اقتصاد 

نمية، في حين أنّ ىذا النوع من المُؤسّسات يُعاني من صُعُوبة الحُصُول عمى التمويل البُمدان وتحقيق الت
من مصادر تقميدية، فقد أصبح من الضرُورؼ البحث عن بدائل تمويمية تُغطي الاحتياجات التشغيمية 

ة في ىذا والاستثمارية ليذه المُؤسّسات، ودليل ذلك وُجُود العديد من الدراسات العربية وحتّى الأجنبي
 المجال.
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 عرض الدراسات التطبيقية السابقة العربية حول التمويل الإسلاميالفرع الأوّل: 

سنُحاول في ىذا الجُزء عرض بعض الدراسات العربية والّتي درست جانب التمويل الإسلامي 
وارد المالية الّتي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، بيدف إبراز أىمية صيغ التمويل الإسلامية في توفير الم

 تتلاءم مع خُصُوصية ووضعية ىذا النوع من المُؤسّسات.

، تحت عنوان أثر محددات القرار التمويمي 2018أوّلا: الدراسة الخاصة بالباحث )دلفوف سفيان(، سنة 
عمى قيمة الرفع المالي بالمؤسسة من وجية نظر إسلامية )حالة عينة من المؤسسات المدرجة في 

 الي الماليزي.السوق الم

ييدف الباحث من خلال ىذه الدراسة إلى مُحاولة معرفة العلاقة بين مُحدّدات قرار التمويل عمى 
خلال الفترة  في القطاع الصناعي والتجارؼ مُؤسّسة ماليزية، تنشُط  406قيمة المُؤسّسة لعيّنة تتكوّن من 

ية الأصُول، الربحية، حجم المُؤسّسة، وذلك من خلال قياس أثر كلا من مُتغيّر مممُوس، (2005-2016)
عمى الرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، والّتي  النُمُو، أداء السُوق المالي، السُيُولة، عُمر المُؤسّسة

 خمُصت إلى:

  ّلممُؤسّسات  لكنّو أقل دلالة إحصائية علاقة مُوجبة مع الرفع المالي لومُتغيّر مممُوسية الأصُول  أن
 ة.محل الدراس

 .أنّ مُتغيّر الربحية لو علاقة سمبية مع الرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة 
 .أنّ مُتغيّر حجم المُؤسّسة لو علاقة مُوجبة مع الرفع المالي 
  ّالأقل لمُؤسّسات وذات دلالة إحصائية فقط مع ا مع الرفع المالي سالبةعلاقة  النُمُو لومُتغيّر  أن

 اقتراضا بالفوائد الثابتة.
 ليا علاقة عكسية وذات دلالة الي، السُيُولة وعُمر المُؤسّسة أنّ كلا من مُتغيّر أداء السُوق الم

 إحصائية مع درجة الرفع المالي.

والمؤسسات فعالية البنوك  تحت عنوان ،2020(، سنة عمر بن دادةمباحث )الدراسة العائدة ل: ثانيا
استفاد الجزائر والمتوسطة: تجارب دولية رائدة وسبل المالية الإسلامية في تمويل المؤسسات الصغيرة 

 منيا.

مُحاولة تقديم حل لمُعالجة إشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا  قام الباحث من خلال ىذه الدراسة
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وذلك من خلال البحث عن البديل التمويمي الإسلامي الّذؼ تُوفرُه البُنُوك 

ات المالية الإسلامية، اعتمد الباحث في دراستو عمى اختبار نمُوذج تقديرؼ لمتحقُق من مُختمف والمُؤسّس
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من خلال مُحاولة اختبار العوامل المُحدّدة لفعالية المُؤسّسات المالية  الارتباطات بين مُتغيّرات الدراسة
بالاعتماد عمى أداة ، اتياالإسلامية في تمويميا لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من وجية نظر إطار 

في البُنُوك  مُوظف 170محاور تُمثل مُتغيّرات الدراسة، والّتي تمّ توزيعُيا عمى  03الاستبيان مُمثمة بـ 
 خمُصت الدراسة إلى مجمُوعة من النتائج أىمّيا:الإسلامية بالجزائر، 

  يتمتّع بالجودة الكافية الّتي يتميّز أسمُوب التمويل بالمُشاركة بمجمُوعة من الخصائص الّتي تجعمُو
 تجعمُو أحد البدائل المُيمة لتمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

  أنّ توفير التمويل الإسلامي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة يُمكنُّيا من تحقيق الإيراد وتوفير بديل
 تمويمي حلال.

 دىا المُختمفة عمى جودة التمويل والإيراد الّذؼ أنّ فعالية البُنُوك الإسلامية محل الدراسة تُؤثر بأبعا
تُحقّقو البُنُوك الإسلامية محل الدراسة من جية وجودة التمويل وكسب ولاء أصحاب المُؤسّسات 

 من جية أخرػ وبين جودة التمويل وتوفير بديل تمويمي حلال.الصغيرة والمُتوسطة 
 ىداف تمثمت في تحقيق الإيراد، توفير بديل أبعاد فعالية البُنُوك الإسلامية وفق مدخل تحقيق الأ

 تمويمي حلال، كسب وُد وولاء العُملاء من أصحاب المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.
 .تمّ استبعاد البُعد الخاص باسترجاع التمويل عمى الرغم من أىميتو من الناحية النظرية 
 التمويل الإسلامي عمى تحقيق فعالية  رغم ما تمّ التوصُل إليو في ىذه الدراسة الميدانية من قُدرة

عالية  لامية توفر مصدر تمويمي ذُو جودةالبُنُوك الإسلامية من جية، ومن أنّ البُنُوك الإس
لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر، إلّا أنّ البُنُوك الإسلامية في الجزائر مُمثمة في بنكي 

عن تمويل المشاريع الصغيرة والمُتوسطة نظرا لكُثرة المخاطر  البركة والسلام الجزائريين لا زالت تحجُم
 المُرتبطة بيا.

دريسي مختار) لمباحثينالدراسة العائدة : ثالثا تحت  ،2022(، سنة شريفي جمول وصوار يوسف وا 
محددات صيغ التمويل بالمشاركة في المصارف الإسلامية: دراسة قياسية بدول مجمس التعاون  عنوان

 .2019-2010الفترة  الخميجي في

حاولت ىذه الدراسة الوُقُوف عمى مُحدّدات صيغ التمويل بالمُشاركة في البُنُوك الإسلامية، من 
بنكا إسلاميا مُوزعة عمى أربعة دُول أعضاء بمجمس  16خلال القيام بدراسة قياسية عمى عيّنة تتكوّن من 

ربية السعُودية، دولة الإمارات العربية المُتحدّة، مممكة التعاوُن لدُول الخميج العربية، مُمثمة في المممكة الع
، بالاعتماد عمى منيج تحميل بيانات البانل الديناميكي 2019-2010البحرين ودولة قطر، خلال الفترة 

 (.GMMبطريقة الفروق )
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  ّدات خمُصت ىذه الدراسة إلى أنّ مُحدّدات صيغ التمويل بالمُشاركات تتمثل في مُحدّدات مالية ومُحد
 مُرتبطة بالحوكمة ومُحدّدات مُرتبطة بالاقتصاد الكُمي.

  تتمثل المُحدّدات المالية في التمويل بالمُشاركات لمسنة الماضية، إجمالي الودائع، الودائع
 الاستثمارية، العائد عمى الأصُول ونسبة كفاية رأس المال.

 كبير عمى التمويل بالمُداينات وىي الصيغة  أنّ البُنُوك الإسلامية في العيّنة محل الدراسة تعتمد بشكل
 المُسيطرة عمى نشاطيا التمويمي، وأنّ نسبة التمويل بالمُشاركات ضعيفة.

  أنّ التمويل بالمُداينات لو أثر غير معنوؼ عمى صيغ التمويل بالمُشاركات، وأنّ إجمالي الودائع ذات
 أثر إيجابي معنوؼ عمى صيغ التمويل بالمُشاركات.

  دائع الاستثمارية ذات أثر سمبي معنوؼ عمى صيغ التمويل بالمُشاركات.أنّ الو 

تحت عنوان دور التمويل الإسلامي  ،2022(، سنة محمد قاسم عبد المجيد سويكر)دراسة الباحث : رابعا
في دعم وتمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة: إطار مقترح لتمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة 

 في ليبيا.

يدف الباحث من وراء إنجازه ليذه الدراسة إلى إيجاد السُبُل الكفيمة لدعم وتمويل المُؤسّسات ي
، عمى اعتبار أنّ ىُناك توجُو من الصغيرة والمُتوسطة في ليبيا، وذلك من خلال وسائل التمويل الإسلامية
ا أدػ إلى توقُف ىذه البُنُوك من قبل الحُكُومة في منع البُنُوك من استخدام نسبة الفائدة في مُعاملاتيا، ممّ 

حيث قام الباحث بمُحاولة تحميل مُعوقات تطبيق صيغ دعم وتمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، 
التمويل الإسلامية في البُنُوك التجارية التقميدية في ليبيا، تمّ الاعتماد عمى أداة الاستبيان المُوجية لعيّنة 

 ، خمُصت الدراسة إلى جُممة من النتائج نذكر أىمّيا:نوك التجاريةمُوظفا في البُ  72تتكوّن من 

  تُعتبر البيئة الخارجية العامة من بين العوامل الّتي تحُول دُون تطبيق عُقُود وصيغ التمويل الإسلامي
، وىذا راجع لضُعف السُوق المالي الميبي وعدم توفر اللازمة لتمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة

ص للاستثمار في ظل وُجُود سمع مُستوردة ذات جودة عالية مع عدم حماية المُنتجات المحمية من فُر 
 المُنافسة.

 .م البُنُوك ضمن إطار التمويل الإسلامي  عدم استقرار الظُرُوف الاقتصادية ليا تأثير عمى عدم تقدُّ
  ُلشكل القانُوني البسيط لممُؤسّسة خاطرة، ومثال ذلك اتجنُب البُنُوك التعامُل بالقُرُوض الّتي تحمل م

كمّف الكثير من الجُيد والوقت  والتكاليف الصغيرة يكُون في شكل مشاريع فردية ىذه المشاريع تُ 
وبالتالي تتجنب البُنُوك التعامُل مع ىذا النوع من قبل البُنُوك لتقييميا قبل عممية التمويل، ة يالإضاف

 من المُؤسّسات.
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 ؼ لا تزال تُسيطر عمى أذىان العُملاء، حيث أنّ العُملاء لا يتقبمُون فكرة تدخُل ثقافة التمويل التقميد
البُنُوك المُشاركة في أعماليم، بالإضافة إلى عدم تقبُل أصحاب الودائع فكرة خصم الخسائر من 

 ودائعيم الاستثمارية.

التمويل  نوانحت عت ،2016(، سنة ير ومناصرة سميرةعياش زب): الدراسة الخاصة بالباحثين خامسا
 الإسلامي كبديل تمويمي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة.

قام الباحثان بمُحاولة تقييم صيغ التمويل الإسلامية الّتي تتناسب مع وضعية المُؤسّسات الصغيرة 
عمى اعتبار أنّ ىُناك إمكانية لمُّجُوء المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ليذه الصيغ كبديل والمُتوسطة، 

 من خلال تقييم مزايا ومخاطر صيغ التمويل الإسلامي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.مويمي ليا، وذلك ت

تيدف ىذه الدراسة إلى إبراز دور التمويل الإسلامي في حل إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة 
، صُعُوبات تمويميةوالمُتوسطة حتّى تضمن استمراريتيا، خاصة في ظل ما تُعانيو ىذه المُؤسّسات من 

وبعد تقييم الباحثان لكلّ من مزايا ومخاطر صيغ التمويل الإسلامية مُمثمة في صيغة المُضاربة، صيغة 
المُشاركة، صيغة السمم، صيغة المُرابحة، صيغة الاستصناع، صيغة الإجارة، صيغة القرض الحسن، تمّ 

 التوصُل من خلاليا إلى ما يمي:

 من شأنو المُساىمة في تنمية المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، والتقميل من  أسمُوب التمويل الإسلامي
 مشاكميا التمويمية.

  من حيث توفير تُناسب صيغة التمويل بالمُضاربة الحرفيين الصغار وأصحاب المشاريع الصغيرة
 انات.الموارد المالية الكافية، ومن حيث ترشيد التكاليف الإنتاجية، ومن حيث عدم اشتراط الضم

 لمُتوسطة في تكوين رؤُوس الأموال، تُناسب صيغة التمويل بالمُشاركة أصحاب المُؤسّسات الصغيرة وا
ع.  خاصة المُؤسّسات الجديدة أو في مرحمة التوسُّ

  ،يُتيح التمويل بصيغة السمم المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الحُصُول عمى السُيُولة النقدية
 ب شراء بضاعة غير مُتواجدة عند الطمب، وترشيد التكاليف.والتخمُّص من مُشكمة طم

  تُناسب صيغة التمويل عن طريق المُرابحة تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من حيث معرفة
تكاليف البضائع والسمع، وتحديد أقساط السداد بما يتلاءم مع التدفُقات النقدية لممُؤسّسات الصغيرة 

 والمُتوسطة.
 غة التمويل عن طريق الاستصناع وسيمة لتشجيع صغار المُنتجين عمى الإنتاج، من خلال تُعتبر صي

 التمويل من جانب البنك مع تحديد مُواصفات المُنتج.توفير 
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  تمنح صيغة التمويل عن طريق الإجارة جُزء كبير من السُيُولة النقدية الّتي يُمكن توجييُيا إلى
اض، بالإضافة إلى مُساعدة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الحُصُول التشغيل دُون المُّجُوء إلى الاقتر 

 الأصُول المُستأجرة كما أنّيا ذات تكمفة أقل من باقي الصيغ التمويمية الأخرػ.عمى 

دراسة  نوان، تحت ع2022(، سنة سفيان الشارف بن عطية): الدراسة الخاصة بالباحث سادسا
مي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى ربحية المصارف قياسية لأثر التمويل المصرفي الإسلا

 الإسلامية في الجزائر: حالة مصرف السلام.

حاول الباحث من خلال ىذه الدراسة تقدير أثر التمويل الإسلامي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 
نجل جرانجر باستخدام السببية لإ 2020-2011عمى ربحية بنك السلام في الجزائر، وذلك خلال الفترة 

 وتقدير مُعادلة الانحدار البسيط باستخدام طريقة المُربعات الصُغرػ.

  واحد وذلك بين ناتج الأرباح التمويمية خمُصت الدراسة إلى وُجُود علاقة سببية مُوجبة في اتجاه
 وتمويل المُؤسّسات الخاصة.

  يل المُؤسّسات الخاصة )الصغيرة كما بيّنت نتائج الانحدار البسيط وُجُود تأثير إيجابي ومعنوؼ لتمو
 والمُتوسطة( والربحية.

  أنّ منح التمويل لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من طرف البُنُوك الإسلامية لو أثر إيجابي عمى
 الربحية المُحقّقة من ىذا التمويل.

 عرض الدراسات التطبيقية السابقة الأجنبية حول التمويل الإسلامي الفرع الثاني:

 لبعض الدراسات السابقة الأجنبية في مجال التمويل الإسلامي. اىذا العُنصر عرض يتضمن

 ، تحت عنوان 2015سنة ،(KhaledAlhabashi) أوّلا: الدراسة العائدة لمباحث
Financing For Small and Medium Enterprises: The Role of Islamic 

Financial Institutions in Kuwait. 

سة إلى تقييم كيفية قيام المُؤسّسات المالية الإسلامية بدعم المُؤسّسات الصغيرة تيدف ىذه الدرا
والمُتوسطة في الكويت، اعتمد الباحث في إعداده لمدراسة المنيج الوصفي من خلال دراسة الحالة، تمّ 

ديرؼ المُؤسّسات مُديرؼ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، مُ )أفراد العيّنة محل الدراسة مع مُقابمة  20إجراء 
(، من أجل معرفة آرائيم وتصوُراتيم حول دور التمويل الإسلامي في دعم المالية، أعضاء الييئة التشريعية

 المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، خمُصت الدراسة إلى النتائج التالية:
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 عمى التمويل الّذؼ  لا تزال المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الكويت تُواجو الصُعُوبة في الحُصُول
 يُشكل تحدّيا كبيرا بالنسبة ليا.

 .تُعتبر الضمانات أحد أىم العراقيل الّتي تحُول دُون الحُصُول عمى التمويل من البُنُوك الإسلامية 
  توصل الباحث إلى ضرُورة تدخل ىيئات الدعم الحُكُومية في حل إشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا

المُتوسطة، عمى اعتبار أنّو دُون الدعم الحُكُومي لن تتمكّن البُنُوك من منح المُؤسّسات الصغيرة و 
 التمويل ليذا النوع من المُؤسّسات.

  نجدُ أنّ مُؤسّسات تمويل الشركات الصغيرة والمُتوسطة المُتخصصة ىي أكثر توافُقا من البُنُوك
 .الإسلامية الأخرػ 

 مة من الأدوات التجارية.أنّ أدوات التمويل الإسلامية ىي أكثر مُلائ 
  أنّ دمج الزكاة، الصدقات، الوقف والقرض الحسن سيكُون مُفيدا لقطاع المُؤسّسات الصغيرة

 والمُتوسطة.

 ، تحت عنوان2017 سنة ،(AbdiazizYussuf) : دراسة الباحثثانيا
Effect of Islamic Banking on Growth of Small Medium Enterprises in 

Nairobi : A Case Study of First Community Bank. 

تأثير الخدمات البنكية الإسلامية عمى نُمو بىدف الباحث من وراء إنجاز ىذه الدراسة المُتعمقة 
عيّنة الخدمات المصرفية الإسلامية عمى  أثر ىذهو تحديد ىُ  بمدينة كينيا، المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة

الناشطة بمنطقة  مُؤسّسة صغيرة ومُتوسطة 4000والّتي بمغ عدّدىا ، ة والمُتوسطةالمُؤسّسات الصغير من 
مُوظف في بنك  103الأعمال المركزية في نيروبي، ومجمُوعة من المُوظفين البالغ عددُىُم 

(FirstCommunityBankوىُو بنك يتوافق مع الشريعة الإسلامي ) ة، اعتمد الباحث عمى أسمُوب
 80أصحاب المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة و 360فردا ) 440عمى العينات العنقُودية حيث تحصل 

 صت الدراسة إلى مجمُوعة من النتائج نذكر أىمّيا:خمُ مُوظفي البنك(، 

  تأثير الخدمات البنكية الإسلامية عمى الأداء المالي لمعيّنة محل الدراسة يتمثل في تحسن الربحية
 لمالية.المالية ونُمو ىذه المُؤسّسات من الناحية ا

  يتمثل في توفير مُنتجات تمويمية تأثير الخدمات البنكية الإسلامية عمى نُمو المُؤسّسات محل الدراسة
تختمف عن المنتجات التمويمية التقميدية والّتي ضمنت الحُصُول العادل عمى الائتمان الّذؼ يضمن 

 بدوره نُمو الأعمال.
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 الحُصُول عمى الائتمان بين المُؤسّسات الصغيرة  تأثير الخدمات البنكية الإسلامية عمى إمكانية
 والمُتوسطة  يتمثل في تخصيص ىذه البُنُوك لمُنتجات تمويمية ليذا النوع من المُؤسّسات.

 لصغيرة والمُتوسطة يتمثل في تحسينتأثير الصيرفة الإسلامية عمى الثقافة المالية بين المُؤسّسات ا 
 عمميات اتخاذ القرار المالي.

، تحت 2022سنة  ،(DaouiAlouane and MeriemMessiad) ينالدراسة الخاصة بالباحث ثالثا:
 عنوان

Shift towards and Islamic Finance in Algeria economy. 

حاول الباحثين من خلال ىذه الورقة البحثية إبراز مُساىمة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى 
ة التنمية الاقتصادية، ومن ثم التأكيد عمى إشكالية التمويل الّتي اختلاف أنشطتيا الاقتصادية في عممي

تُعاني منيا مثل ىذه المُؤسّسات حيث ينتيي الأمر بالعديد منيا إلى الزوال والاختفاء بعد وقت قصير من 
إنشائيا، وكاقتراح لحل مُشكل التمويل ركز الباحث عمى مصادر التمويل الإسلامية الّتي أثبتت جدارتيا 

 ي العديد من الدُول خاصة المُتقدّمة.ف

 حيث العوامل الّتي ساىمت في نجاح الصيرفة الإسلامية في ماليزيا،تحديد  بمحاولة انالباحث قام
ماليزيا، وأنّ البُنُوك الإسلامية أكثر قُدرة بأكبر قطاع في التمويل الإسلامي  قطاع الصُكُوك ثاني يُعتبر

بمة للاستثمار من خلال آلية المُشاركة الّتي تعمل بيا، مُقارنة بالبُنُوك عمى تجميع الأرصدة النقدية القا
أكثر صيغ التمويل الإسلامية وأنّ سطية بين المُدخرين والمُستثمرين، التجارية الّتي تُعتبر مُؤسّسة و 

أجل، السمم مُلاءمة لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في ماليزيا تتمثّلُ في المُشاركة، المُرابحة، البيع ب
 والاستصناع.

بينما واقع التمويل الإسلامي في الجزائر عكس ذلك تماما، فعمى الرغم من الحاجة المُمحة لمتمويل 
فإنّ السُوق الجزائرية تظل مُغمقة  أمام انتشار البُنُوك الإسلامية، حيث لا تتجاوز النُقُود الإسلامية في 

 النقدية المُتداولة.من إجمالي الكُتمة  % 03الجزائر ما نسبتو 
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 ، تحت عنوان2017( سنة Faisol) رابعا: الدراسة الخاصة بالباحث
Islamic Bank Financing and Its Impact On Small Medium Entreprise’s 

Performance. 

 حاول الباحث من خلال ىذه الورقة البحثية دراسة تأثير تمويل البُنُوك الإسلامية عمى أداء عيّنة من
مُؤسّسة والناشطة في مجال الصناعة والزراعة بمنطقة  240المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة البالغ عددىا 

كيديرؼ الّتي استفادت من تمويل بنكي إسلامي لمُدّة سنة واحدة، اعتمد الباحث في دراستو عمى نماذج 
لتمويل الإسلامي مُمثلا ببعض من أجل اختبار العلاقة المُفسرة لتأثير االمُربعات الصُغرػ الجُزئية 

المُتغيّرات المُفسرة وىي المُضاربة، المُشاركة والمُرابحة عمى أداء المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة باعتباره 
 الربحية والأصُول، أىم النتائج الّتي توصل إلييا الباحث:مُتغيّر تابع مُمثلا بمُتغيّر 

 ي عمى أداء المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة محل الدراسةأنّ لمتمويل البنكي الإسلامي تأثير إيجاب ،
 .السُيُولة لممُؤسّسةوذلك من خلال توسيع المشرُوع )الزيادة في قيمة الأصُول( وتحقيق أرباح تُوفر 

  تتميّز المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة محل الدراسة والمُعتمدة عمى التمويل الإسلامي بنسبة مُتوازنة
 لممكية والدُيُون في الييكل المالي لممُؤسّسات.بين حُقُوق ا

 .تُساىم صيغة المُشاركة في توسيع الأعمال التجارية ونُمو المُؤسّسات 

 التعقيب عمى الدراسات التطبيقية السابقة حول التمويل الإسلاميالفرع الثالث: 

ف صيغو التمويمية، بعد عرض بعض الدراسات السابقة الّتي تناولت جانب التمويل الإسلامي بمُختم
سواء العربية منيا أو الأجنبية والّتي تمّت بالتركيز عمى دور البُنُوك الإسلامية في توفير الموارد التمويمية 
اللازمة ليذا النوع من المُؤسّسات مُراعية في ذلك خُصُوصية وطبيعة قطاع المُؤسّسات الصغيرة 

التمويل بعيدا عن التعامل بالفوائد، تمّ تخصيص العُنصر  والمُتوسطة وباعتبارىا بديل تمويمي يحل إشكالية
 وذلك وفق المراحل التالية:المُوالي لمتعقيب عمى ىذه الدراسات 

 .التعقيب منحيث مُجتمع ومنيجية الدراسة 
 .التعقيب من حيث أىمية التمويل الإسلامي وتنوّع صيغو 
  التمويل من مصادر إسلامية والنتائج التعقيب من حيث حصر أىم المُتغيّرات المُؤثرة عمى قرار

 المُتوصل إلييا.
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 التعقيب من حيث مجتمع ومنيجية الدراسةأوّلا: 

بعد مُراجعة الدراسات السابقة المُعتمدة من طرف الباحث والمُتعمقة بدراسة جانب الاعتماد عمى 
خلاص بعض المُلاحظات المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، يُمكنُّنا است أسمُوب التمويل الإسلامي في

 المُيمّة والمُتعمقة بعيّنة الدراسة والمنيجية المُتبعة في إعداد مُختمف الدراسات:

اعتمدت عمى الجانب  يابالنسبة لمدراسات السابقة العربية حول التمويل الإسلامي، نُلاحع أنّ مُعظم
عيّنة من البُنُوك ت اعتمدت عمى لسابقة في نفس السياق، وبعض الدراساالنظرؼ وتحميل نتائج الدراسات ا

الإسلامية في إعداد الدراسة القياسية حول تفسير العلاقة بين صيغ التمويل الإسلامية وتأثيرىا عمى أداء 
تحميل مُساىمة بعض البُنُوك دراسة حالة لبنك مُعيّن أو وربحية البُنُوك في حدّ ذاتيا، أو من خلال 

ؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة خلال مجال زمني مُعيّن، وليس مُحاولة الإسلامية في منح التمويل لبعض المُ 
إجراء دراسة أثر اعتماد صيغ التمويل الإسلامية عمى وضعية المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة )بمعنى 

عيّنة من المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة( وىذا راجع عمى عيّنة من البُنُوك الإسلامية وليس  الدراسة عمى
نعدام اعتماد ىذا النوع من المُؤسّسات عمى ىذه الصيغ وىُو ما سوف نتطرق لو بشكل من التفصيل في لا

 المبحث الثالث في ىذا الفصل.

كما نُلاحع أنّ ىُناك عدد قميل من الدراسات السابقة العربية الّتي حاولت قياس أثر مجمُوعة من 
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة حول اتخاذ قرار التمويل  المُتغيّرات من أجل تفسير سُمُوك مُديرؼ عيّنة من

وفق أسمُوب إسلامي، وكذا مُحاولة اختبار نماذج تقديرية لمتحقُق من مُختمف الارتباطات بين مُتغيّرات 
 الدراسة، والجدير بالذكر أنّ العيّنة المُعتمدة تكُون لمُؤسّسات صغيرة ومُتوسطة أجنبية وليست عربية.

ثير من الدراسات السابقة العربية الّتي تناولت جانب التمويل بالاعتماد عمى مُختمف صيغ تُوجد الك
التمويل الإسلامية، والّتي ركزت عمى تحميل مُعوقات تطبيق صيغ التمويل الإسلامية في البُنوك، 

سمُوب المُقارن بالإضافة إلى تقييم ىذه الصيغ التمويمية من ناحية المزايا والمخاطر، أو الاعتماد عمى الأ
 مية.سلاالإبُنُوك التجارية مع البُنُوك الفي إعداد الدراسات المُتعمقة بجانب التمويل الإسلامي وذلك بمُقارنة 

اعتمدت عمى  يامُعظمة الأجنبية حول التمويل الإسلامي، نُلاحع أنّ بالنسبة لمدراسات السابق
من خلال إجراء دراسات قياسية وكمية تُحاول تفسير عمى الواقع العممي  إسقاطوالجانب النظرؼ ومُحاولة 

اختبار قُدرة صيغ التمويل الإسلامية عمى توفير مُختمف تعكس  الّتيالعلاقة بين مجمُوعة من المُتغيّرات 
الموارد المالية لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة مُراعية في ذلك خُصُوصية ىذا النوع من المُؤسّسات، أمّا 

تنوعت ما بين عيّنات من المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة وعيّنات من البُنُوك الإسلامية   مُعتمدةالعيّنات ال
وأخرػ امتزجت بين الاثنين )بمعنى عيّنة تتكوّن من مجمُوعة من البُنُوك بالإضافة إلى مجمُوعة من 
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ية في البُمدان الّتي تعتمد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة(، وىذا راجع لمتطبيق الفعمي لمصيرفة الإسلام
 وغيرىا. ، دُول الخميجعمى أسمُوب التمويل الإسلامي، مثل ماليزيا، تُركيا وأندُونيسيا

نُلاحع أنّ الدراسات السابقة الّتي حاولت قياس تأثير طبيعة الييكل المالي عمى قيمة المُؤسّسة في 
 يم والييكمة المالية لممُؤسّسات.، خاصة فما يتعمق بالتقيالمالية الإسلامية قميمةالإدارة 

الدراسات السابقة الأجنبية حول المنيجية المُطبقة في إعداد الدراسات، منيا ما اعتمد عمى  تاختمف
المنيج الوصفي من خلال دراسة الحالة، ومنيا ما اعتمد عمى الدراسة القياسية من خلال اختبار العلاقة 

 الوضعية المالية لممُؤسّسات محل الدراسة.المُفسرة لتأثير التمويل الإسلامي عمى 

 التعقيب من حيث أىمية التمويل الإسلامي وتنوّع صيغوثانيا: 

نجد أنّ أوّل وأىم دليل يُثبت أىمية التمويل الإسلامي يتمثل في كتاب الله عزّ وجلّ من خلال 
شريعة الإسلامية، وأيضا الكثير من الآيات الّتي تأمر وتحث عمى العمل والتجارة وفق مبادغ وأحكام ال

شرح طريقة تطبيق ىذه الصيغ وفق قواعد مضبُوطة وتبيين النواىي من أجل اجتناب الوُقُوع في ما حرّمو 
الّتي جاءت  الشريفةاّللّ عزّ وجلّ، بالإضافة إلى السُنة النبوية الشريفة من خلال العديد من الأحاديث 

ماد الأسمُوب الإسلامي في التمويل، وكذا إجماع العُمماء اعتطريقة تطبيق و تُفسر الآيات الكريمة حول 
ن في مجال الصيرفة الإسلامية كما نجداجتياد العُمماء والمُختصُيوالفُقياء حول حُكم وشرعية ىذه الصيغ، 

مُنتجات مالية إسلامية تتوافق وتُواكب التطوُّرات الحاصمة في العالم اليوم، وىُو ما  والعمل عمى ابتكار
 بمُنتجات اليندسة المالية الإسلامية. يُسمى

يترتب كون الاقتصاد الإسلامي نظاما أخلاقيا أنّو نظام عالمي لا يختص  عالمية التمويل الإسلامي
بالمُسممين وحدىم، ودليل ذلك أنّ القُرآن الكريم جادل المُشركين في الربا وغيرىا من الأمُور المُحرّمة، وىذا 

الية الأساسية لا تختص بالمُسممين فقط بل تخُصُ البشرية جمعاء، حيث نُلاحع دليل عمى أنّ القضايا الم
أنّ الكثير من غير المُسممين يتعاممُون بصيغ التمويل الإسلامية وأنّ كثير من البُمدان الأجنبية غير 

يل ، وىذا لما حققتو صيغ التمو المُسممة نظامُيا المالي قائم عمى أسُس ومبادغ الشريعة الإسلامية
)سبع و قويدرؼ، الإسلامية من تقدّم وتطوّر المُجتمعات ودفع عجمة التنمية الاقتصادية نحو الأفضل. 

 (219، صفحة 2016

ظُيُور العديد من الدراسات السابقة سواء العربية أو الأجنبية الّتي حاولت تسميط الضوء عمى 
، حيث تنوعت ما بين دراسات نظرية بحتة تشرح مبادغ وقواعد صيغ التمويل أسمُوب التمويل الإسلامي

الإسلامية وتُبيّن آلية العمل بيا وأىميتيا في توفير التمويل اللازم لمُختمف المشاريع، ومنيا ما اىتم 
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النظر عن  بمُحاولة قياس أثر الييكمة المالية عمى اتخاذ قرارات التمويل في الإدارة المالية الإسلامية بغض
ة تطبيق ىذا الأسمُوب من التمويل، بالإضافة إلى اىتمام الباحثين والمُختصين بمجال المالية حداث

الإسلامية وىُو ما يستمزم مُواصمة البحث والمزيد من التعمُق من أجل إعادة صياغة العلاقة المالية 
 لممُؤسّسات وفق الشريعة الإسلامية.

سابقا )في المبحث  تطرقنا لووىُو ما الإسلامية فيي كثيرة ومُتعدّدةبالنسبة لتنوُّع صيغ التمويل 
(، حيث برزت مُؤخرا كأحد الحُمُول الناجعة في حل إشكالية التمويل الّتي تُعاني الثاني من الفصل الثالث

وحتّى  منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، بالإضافة إلى انتشار البُنُوك والمُؤسّسات المالية الإسلامية
غير الإسلامية الّتي تُقدّم خدمات ومُنتجات تمويمية تتوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية مُمثمة في 

باعتبارىا حلا بديلا  2008الشبابيك والنوافذ المالية الإسلامية، خاصة بعد الأزمة المالية العالمية لسنة 
)بن السيمت و بن مُتوسطة بصفة خاصة. لتمويل عمميات التنمية بصفة عامة والمُؤسّسات الصغيرة وال

 (20، صفحة 2022دادة، 

 شاركة وتتمثل في صيغة المُضاربةتتعدّد صيغ التمويل الإسلامية وتتنوع بين صيغ قائمة عمى المُ 
م، صيغة ، وصيغ قائمة عمى المديُونية وتتمثل في صيغة المُرابحة، صيغة السمصيغة المُشاركةو 

الاستصناع، صيغة الإجارة وصيغة القرض الحسن، وصيغ قائمة عمى التكافُل والتضامن تتمثل في 
الزكاة، أموال الوقف والتأمين التكافُمي، وصيغ قائمة عمى التمويل الزراعي تتمثل في صيغة المُزارعة، 

ثل في الصُكُوك الإسلامية صيغة المُساقاة وصيغة المُغارسة، بالإضافة إلى مُنتجات مالية أخرػ تتم
بأنواعيا )صُكُوك المُضاربة، صُكُوك الاستصناع، صُكُوك المُرابحة، صُكُوك السمم وصُكُوك الإجارة( 

 وغيرىا.

ثالثا: التعقيب من حيث حصر أىم المتغيرات المؤثرة عمى قرار التمويل من مصادر إسلامية والنتائج 
 المتوصل إلييا

دراسات السابقة الّتي تناولت موضُوع التمويل من جانب إسلامي، بعد مُراجعة العديد من ال
وبالاعتماد عمى الدراسات السابقة سالفة الذكر، ما يُمكنُّنا مُلاحظتو حول مُتغيّرات دراسة الييكل المالي 
وفق منظُور إسلامي، أنّيا تتنوّع وتختمف من دراسة لأخرػ وذلك باختلاف العيّنات واختلاف المجال 

 ي والمكاني لمدراسات.الزمن

أغمب الدراسات السابقة الّتي اعتمدىا الباحث تُشير إلى وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية سواء 
بالإيجاب أو السمب ما بين مُختمف العوامل المُحدّدة لتشكيل الييكل المالي في الإدارة المالية الإسلامية 
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طة حول اختيار مصادر التمويل الّتي تُتيحُيا البُنُوك عمى سُمُوك مُسيّرؼ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوس
 الإسلامية، الجدول المُوالي يُمخص أىم المُتغيّرات والنتائج المُتوصل إلييا في الدراسات السابقة.

العوامل المحددة لسموك مسيّري المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الإدارة  (:54الجدول رقم )
 اسات السابقة المعتمدةالمالية الإسلامية حسب الدر 

 نوع الدراسة الدراسة السابقة
 

 النتائج المُتوصل إلييا المُتغيّرات

دراسة قياسية من خلال  دراسة دلفوف سفيان -1
وعة اختبار التأثير بين مجمُ 

من المُتغيّرات لعيّنة تتكوّن من 
مُؤسّسة ماليزية تنشُط  406

بقطاع الصناعة والتجارة 
 (2016-2005خلال الفترة )

قياس أثر كلا من: 
مممُوسية الأصُول، 

الربحية، الحجم، النُمُو، 
أداء السُوق المالي، 

السُيُولة عُمر المُؤسّسة 
عمى الرفع المالي 

 لممُؤسّسات محل الدراسة.

يُؤثر كلا من الحجم ومممُوسية 
الأصُول إيجابا عمى مُتغيّر الرفع 

 المالي.
يُؤثر كلا من الربحية ، النُمُو، 

ء السُوق المالي، السُيُولة أدا
وعُمر المُؤسّسة سمبا عمى مُتغيّر 

 الرفع المالي.
دراسة حالة من خلال اختبار  مر بن دادةدراسة ع -2

نمُوذج تقديرؼ لمتحقُّق من 
مُختمف الارتباطات بين 

مُتغيّرات الدراسة، حيث تمّ 
استمارة عمى  170توزيع 

مُوظفي البُنُوك الإسلامية في 
 الجزائر.

 جودة التمويل.
 فعالية البُنُوك الإسلامية.

 استرجاع التمويل.

تُؤثر فعالية البُنُوك بأبعادىا 
المُختمفة والمُتمثمة في تحقيق 
الإيراد، توفير بديل تمويمي 

حلال وكسب ود وولاء العُملاء( 
 عمى جودة التمويل والإيراد.

استبعاد البُعد الخاص باسترجاع 
 التمويل.

ي جمول دراسة شريف -3
وصوار يوسف وادريسي 

 (2022) مختار

دراسة قياسية من خلال تحميل 
بيانات البانل لعيّنة تتكوّن من 

بنكا إسلاميا مُوزعة عمى  16
أربع دُول أعضاء بمجمس 

التعاوُن لدول الخميج العربية 
 (2019-2010خلال الفترة )

مُحدّدات صيغ التمويل 
بالمُشاركات تتمثل في 

وىي: مُحدّدات مالية 
التمويل بالمُشاركات 

لمسنة الماضية، إجمالي 
الودائع، الودائع 

الاستثمارية، العائد عمى 
الأصُول، نسبة كفاية 

 رأس المال.

إيجابي  ليا تأثيرإجمالي الودائع 
معنوؼ عمى صيغ التمويل 

 بالمُشاركات.
الودائع الاستثمارية ذات أثر 

سمبي معنوؼ عمى صيغ التمويل 
 بالمُشاركات.

دراسة محمد قاسم عبد  -4
 (2022المجيد سويكر )

دراسة حالة بالاعتماد عمى 
أداة الاستبيان مُوجية لعيّنة 

مُعوقات خاصة بالعاممين 
بالبنك، مُعوقات شرعية، 

تُؤثر مُختمف المُعوقات بالسمب 
عمى انتشار التعامُل بصيغ 
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مُوظف في  72تتكوّن من 
 البُنُوك التجارية بميبيا.

دارية،  مُعوقات فنية وا 
مُعوقات خاصة بالعُملاء، 
مُعوقات خاصة بطبيعة 

المشاريع، مُعوقات 
 خارجية عامة.

 التمويل الإسلامية.

دراسة عياش زبير  -5
 (2016ومناصرة سميرة )

دراسة نظرية من خلال مُحاولة تقييم مُختمف صيغ التمويل 
الإسلامية الّتي تُراعي خُصُوصية وظُرُوف المُؤسّسات 

ة والمُتوسطة وذلك من جانب تحميل المزايا الّتي الصغير 
 تتصف بيا ومن جانب المخاطر.

خمُصت الدراسة إلى أنّ أكثر 
صيغ التمويل الإسلامية مُلائمة 
لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 
ىي صيغة السمم، المُرابحة، 

 الاستصناع والإجارة.
دراسة سفيان  -6

الشارف بن عطية 
(2022) 

بالاعتماد عمى  دراسة قياسية
تقدير مُعادلة الانحدار البسيط 
)طريقة المُربعات الصُغرػ(، 
من خلال تقدير أثر التمويل 

الإسلامي لممُؤسّسات الصغيرة 
والمُتوسطة عمى ربحية  بنك 

-2011الجزائر )-السلام
2020.) 

 الأرباح التمويمية.
تمويل المُؤسّسات 

 الخاصة.

وُجُود تأثير إيجابي ومعنوؼ 
ل المُؤسّسات الصغيرة لتموي

 والمُتوسطة عمى ربحية البنك.

 دراسة -7
(KhaledAlhabashi )

 2015سنة 

دراسة حالة من خلال تفسير 
العوامل المُؤثرة عمى تمويل 

المُؤسّسات الصغيرة 
والمُتوسطة لعيّنة تتكون من 

مُوظف في البُنُوك  20
 بالكويت.

رضا العُملاء، أنواع 
المُنتجات المالية 

لامية المُخصصة الإس
لممُؤسّسات الصغيرة 

والمُتوسطة، الضمانات 
 المطمُوبة.

تُعتبر الضمانات أحد أىم 
العراقيل الّتي تحُول دُون 

الحُصُول عمى التمويل من 
 الإسلامية. البُنُوك

 دراسة -8
(AbdiazizYussuf )

 2017سنة 

دراسة قياسية حول تحديد أثر 
الخدمات المصرفية الإسلامية 

مُو عيّنة تتكوّن من عمى نُ 
مُؤسّسة ناشطة بمدينة  4000
 نيروبي.

تأثير التمويل البنكي 
الإسلامي عمى: أداء 
المؤسسات الصغيرة 
 والمتوسطة، النُمُو.

تُؤثر المنتجات المالية الإسلامية 
إيجابا عمى أداء المؤسسات 

الصغيرة والمتوسطة من خلال 
الاستخدام الأمثل لمموارد 

 المبيعات. وتحسين مُعدل نمو
تُؤثر المنتجات المالية الإسلامية 

إيجابا عمى نُمُو المؤسسات 
الصغيرة والمتوسطة محل 
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 الدراسة.
 Daouiدراسة ) -9

Alouane and 

Meriem Messiad )
 2022سنة 

العوامل الّتي مُحاولة تحديد 
ساىمت في نجاح الصيرفة 

 الإسلامية في ماليزيا.

مُختمف صيغ التمويل 
 الإسلامية.

أكثر صيغ التمويل الإسلامية 
مُلاءمة لممُؤسّسات الصغيرة 

والمُتوسطة في ماليزيا تتمثّلُ في 
المُشاركة، المُرابحة، البيع بأجل، 

 .السمم والاستصناع
( Faisolدراسة ) -10

 2017سنة 
دراسة قياسية لأثر تمويل 

البُنُوك الإسلامية عمى أداء 
مُؤسّسة  240عيّنة تتكوّن من 

 كيديرؼ.بمنطقة 

المُتغيّر التابع )الأداء 
المالي( مُعبرا عنو 
 بالربحية والأصُول.

المُتغيّرات المُفسرة )صيغ 
التمويل الإسلامية( مُعبرا 
عنيا بصيغة المُضاربة 
 والمُشاركة والمُرابحة.

لمتمويل البنكي الإسلامي أثر 
إيجابي عمى أداء المُؤسّسات 

 محل الدراسة.

 احثة بالاعتماد عمى المُعطيات السابقة.: من إعداد البالمصدر

بالاعتماد عمى الجدول أعلاه وحسب النتائج الّتي تمّ التوصُل إلييا في الدراسات السابقة المُعتمدة 
من طرف الباحث، نُلاحع أنّ ىُناك الكثير من المُتغيّرات والعوامل المُؤثرة عمى سُمُوك المُسيّرين الماليين 

، التمويل الإسلامية بالاعتمادعمى مُنتجاتحول عممية اتخاذ القرارات المالية سلامية الإفي الإدارة المالية 
الأسمُوب القياسي الدراسات عمى بعض وأنّ ىذه المُتغيّرات تختمف من دراسة لدراسة أخرػ، حيث اعتمدت 

كمية والمُستخرجة من محل البحث، منيا مُتغيّرا المُتغيّرات من خلال مُحاولة اختبار العلاقة المُفسرة بين 
، مُتغيّر السُيُولة، مُتغيّر الربحية نجدالقوائم المالية لممُؤسّسات )البيانات المالية والمُحاسبية(، ومثال ذلك 

كفاية ، مُتغيّر نسبة الودائع إجمالي)ىيكل الأصُول(، مُتغيّر  مممُوسية الأصُولمُتغيّر مُعدّل النُمو، مُتغيّر 
وغيرىا من المُتغيّرات الكمية، بالإضافة  لودائعالاستثمارية، مُتغيّر العائد عمى الأصُولامُتغيّر ، رأس المال

عمر المُؤسّسة، حجم المُؤسّسة، قطاع النشاط، الشكل  نجدإلى المُتغيّرات الكيفية )النوعية( ومثال ذلك 
وغيرىا والّتي يتّم الحُصُول  ، الأقدمية وسمعة المُؤسّسةالقانُوني وحتّى خبرة المُسيّرين والمُستوػ العممي

عمى أسموب دراسة الأخرػ ، بينما اعتمدت بعض الدراسات ، عمييا غالبا بالاعتماد عمى أداة الاستبيان
لمُتغيّرات الدراسة مُعبرا عنيا بمحاور )أبعاد( تعكس صيغ  الحالة من خلال اختبار العلاقة المُفسرة 

تبعا لوجيات وآراء الأطر والمُدراء أصحاب اتخاذ القرار المالي وفقا لمنظُور إسلامي و  التمويل الإسلامية
 .في المُؤسّسات أو البُنُوك الإسلامية
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سموك المسيّرين الماليين لدى المؤسّسات الصغيرة اختبار العلاقة المفسرة لالمبحث الثاني: 
لاية ( بو 2021-2015والمتوسطة حول المّجوء لمصادر التمويل التقميدية خلال الفترة )

 سطيف
ؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة حول المُّجُوء ين لدػ المُ فسرة لسُمُوك المُسيّرين الماليلاختبار العلاقة المُ 

نسبة الاقتراض في الييكل لمصادر التمويل التقميدية من عدمو، سنقُوم باختبار العلاقة المُفسرة لأثر 
 70تتكوّن من   لعيّنةقرار المالي من مصادر تقميدية مجموعة من المُتغيّرات المفسرة لاتخاذ العمى المالي 

( 2021-2015لي لمادة البلاستيك، خلال الفترة )ناشطة بقطاع التحويل الأوّ مُؤسّسة صغيرة ومُتوسطة 
 بولاية سطيف.

 المطمب الأوّل: تقدير نموذج الدراسة وصياغة الفرضيات
مُمارسات المُسيّرين الماليين لدى ر علاقة تأثيفسر وذج قياسي يُ ن من إعداد نمُ حتىّ نتمكّ 

من إتباع خطوات  ، لابدّ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة حول المُفاضمة بين مصادر التمويل التقميدية
 ، وذلك وفق العناصر التالية.منيجية الدراسة القياسية

 دات التمويل من مصادر تقميديةالفرع الأوّل: تقدير نموذج الدراسة حول محدّ 

ومات، بالإضافة ين مصادر جمع المعمُ نة الدراسة وتبيّ لا من تقديم عيّ أوّ  وذج الدراسة لا بدّ ر نمُ لتقدي
عتمدة، وذلك وفق إلى التعريف بالحيز المكاني والزمني وكذا ضرورة الإشارة إلى نماذج الدراسة المُ 

 العناصر التالية.

 أوّلا: تقديم مجتمع وعينة الدراسة 

 التابعة لمقطاع الصناعي توسطةمُ وال غيرةصال ؤسّساتمن مجموعة من المُ  جتمع الدراسةيتكوّن مُ 
لمادة التحويل الأولي المُؤسّسات الناشطة في مجال  بالتحديد، في بيئة الأعمال الجزائرية كمُجتمع لدراستنا

 ءلأسما شاملالحصر الالقيام بعممية  وبعد ،2021-2015خلال الفترة وذلك ولاية سطيف، ب البلاستيك
 ، وذلك بالاعتماد عمى: في مجال تحويل مادة البلاستيكالناشطة  المُؤسّسات

  لولاية المُعطيات المُستخرجة من دليل المُؤسّسات الصناعية الخاص بالمركز الوطني لمسجل التجارؼ
، انظر (Actifفي حالة نشاط ) مُؤسّسة 143، والّذؼ يضم 2022-02-12سطيف إلى غاية 

 (.08)الممحق رقم 
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  الخاصة بالفترة  المُستخرجة من الموقع الرسمي لممركز الوطني لمسجل التجارؼ،بيانات القاعدة
انظر الممحق  أخرػ ناشطة في قطاع البلاستيك. مُؤسّسة 79 حيث تمّ استخراج(، 2015-2021)

 (.09)رقم 

م المالية ليذه مُحاولة الحُصُول عمى القوائبعد ، مُؤسّسة 222مجمُوعة ما  وعميو تمّ التوصُل إلى
مُؤسّسة )أؼ عدم تمكن الباحث من الحُصُول عمى  190لـ  الماليةالمُؤسّسات تمّ التوصُل إلى القوائم 

بعد مُراجعة القوائم المالية الّتي تمّ الحُصُول عمييا، تبيّن أنّ القوائم محل ، و مُؤسّسة( 32 لـ الماليةالقوائم 
 :يُوضح ذلك المُوالي الجدول جميع سنوات الدراسة، يالمُراجعة لا تُغط

 لم نتمكن من الحُصُول عمى القوائم المالية الخاصة بيا. مُؤسّسة 32
 تُغطي سنة واحدة. مُؤسّسة 11
 تُغطي سنتين. مُؤسّسة 25
 تُغطي ثلاث سنوات. مُؤسّسة 25
 تُغطي أربع سنوات. مُؤسّسة 34
 تُغطي خمسة سنوات مُؤسّسة 25
 سنوات. تُغطي ستة مُؤسّسة 22
 تُغطي سبع سنوات. مُؤسّسة 48

مُؤسّسة  48سنوات +  6مُؤسّسة تُغطي  22) مُؤسّسة 70في بداية الأمر تمّ اختيار ما مجمُوعو 
في مُؤسّسة( وتمّ حساب مُتغيّرات الدراسة ليذه المُؤسّسات، بعدىا ركز الباحث  70سنوات =  7تُغطي 

من أجل استعمال طريقة ، فقط غطي المجال الزمني لسبع سنواتتُ  اختيار العيّنة عمى المُؤسّسات الّتي
 Unbalanced) الناقصة المُلاحظات طريقة استعمال واجتناب( Balanced Dataالمُعطيات المُتوازنة )

Data ،) ّمُؤسّسة واستبعاد باقي المُؤسّسات الأخرػ. 48 اختياروعميو تم 

 (04أربع )تمّ استبعاد ، تُغطي سبعة سنواتالّتي سات ؤسّ مُ لم ختمف القوائم المالية راجعة مُ مُ بعد 
ؤثر سمبا عمى نتائجيا، وط الضرورية لإجراء الدراسة القياسية حتّى لا تُ رُ لا تستوفي بعض الشُ  ساتؤسّ مُ 

 حيث تبيّن أنّ: 

  ُل، نة ككّ توسط العام لإجمالي البيانات لمعيّ تطرفة أؼ بعيدة عن المُ سات مُ ؤسّ القيم المالية ليذه الم
 .الأمر الّذؼ يزيد في احتمالية الخطأ أؼ الرفع في نسبة التشتت
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  ُومات مثل عدم التساوؼ سات تمتاز بنقص في المعمُ ؤسّ أنّ ميزانيات وجداول حسابات النتائج ليذه الم
جمالي الأصُ صُ بين إجمالي الخُ  جمالي اول، رقم أعماليا مُ وم وا  لأموال الخاصة سالب خلال نعدم، وا 

 الفترة.
 مع الأخذ بية القيم المالية لميزانيات وجداول حسابات النتائج ليذه المُؤسّسات تأخذ قيمة معدُومة، أغم

 التالية: الشُرُوطبعين الاعتبار 
  جزائرؼ، وىذا حسب تعريف  مميار دينار 4اختيار المؤسسات التّي لا يتجاوز رقم أعماليا السنوؼ

من القانون  05)المادة رقم . 2017الجزائرؼ لسنة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة وفق التشريع 
 (5، صفحة 2017، 02-17التوجييي رقم 

  ُخلالوالّتي تُغطي جميع سنوات الدراسة أؼ سات التّي تمّ الإعلان عن حساباتيا ؤسّ الاعتماد عمى الم 
 .(2021-2015)مفترة ل المجال الزمني

  ُبكلّ أشكاليا المواد الأولية، ية البلاستيكالمواد ت الناشطة في مجال تصدير واستيراد ساؤسّ إىمال الم(
سات تجارية ىادفة لتحقيق الربح من خلال ؤسّ باعتبارىا مُ  المُنتجات نصف المُصنعة وتامة الصُنع(

 الفعمي. الإنتاجالقيام بعممية شراء وا عادة البيع دُون 

المُؤسّسات محل يُبيّن  واليول المُ الجدوفي الشُرُوط سابقة الذكر، مُؤسّسة تست 44وعميو تمّ اختيار 
 .أنواع المُنتجات الّتي يتّم إنتاجياالدراسة حسب 

ي لمادة تقسيم المؤسّسات محل الدراسة الناشطة في مجال التحويل الأوّل (:55الجدول رقم )
 جات  البلاستيك حسب نوع المنت

 ؤسّساتعدد المُ  جالمُنت نوع حسب المؤسسات
 04 البلاستيكية نابيبالمُؤسّسات المُختصة في صناعة الأ
 08 البلاستيكية القاروراتالمُؤسّسات المُختصة في صناعة 

 05 المُؤسّسات المُختصة في صناعة الخزانات المائية البلاستيكية
 02 البلاستيكية لعابالمُؤسّسات المُختصة في صناعة الأ

 06 البلاستيكية كسسواراتصناعة الأالمُؤسّسات المُختصة في 
 19 البلاستيكية التغميفالمُؤسّسات المُختصة في صناعة مُستمزمات 
 44 المجمُوع

: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى دليل المُؤسّسات الصناعية الخاص بالمركز الوطني لمسجل التجارؼ بولاية المصدر
 سطيف.
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مُؤسّسة تابعة لمجال التحويل الأوّلي لمادة البلاستيك  222و من التوصُل إلى ما مجمُوع عمى الرغم
مُؤسّسة فقط، والسبب يعُود إلى أنّ أغمبية القوائم  44اقتصرت عمى خلال فترة الدراسة، إلّا أنّ الدراسة 

ناقصة وىذا راجع لجائجة كورونا الّتي تسببت في انقطاع  2020و 2019المالية الخاصة بالسنوات 
صادية عالميا، حيث مثمت ىذه الفترة النقطة الفاصمة لزوال العديد من المُؤسّسات القائمة الحركة الاقت

 وظُيُور مُؤسّسات جديدة، وعميو عدم تحقيق شرط تغطية جميع سنوات الدراسة لكثير من المُؤسّسات.

ئر من تجدر الإشارة إلى توجو السُمطات المسؤولة لمعمل عمى تحويل المواقع الصناعية نحو الجزا
أجل تطوير صناعات التحويل البلاستيكية الّتي تخص جميع الصناعات الأخرػ، وتطوير الإنتاج المحمي 

مُستعممة في الصناعة البلاستيكية، ىذا ما أدػ إلى ظُيُور العديد من المُؤسّسات الناشطة في لممُدخلات ال
 مجال التحويل الأوّلي لمادة البلاستيك.

 ناتثانيا: مصادر جمع البيا

ختمف التقارير المرجعية وع محل الدراسة من مُ ومات اللازمة لانجاز الموضُ ول عمى المعمُ صُ تمّ الحُ 
، جدول الميزانياتالقوائم المالية والّتي تتمثّل في  بعضول عمى صُ نة، كما تمّ الحُ سات العيّ ؤسّ السنوية لمُ 

دليل كما تمّ اعتماد سات محل الدراسة، سّ ؤ رين في الإدارة لممُ سيّ من طرف المُ  حسابات النتائج والملاحق
، 2022-02-12المُؤسّسات الصناعية الخاص بالمركز الوطني لمسجل التجارؼ لولاية سطيف إلى غاية 

تمثمة في الموقع الرسمي لممركز ستخرجة من مواقع رسمية والمُ بالإضافة إلى استغلال قاعدة البيانات المُ 
 www/sidjilcomcnrc.dz: *(CNRCالوطني لمسجل التجارؼ )

 ثالثا: حدود الدراسة الميدانية 

وم ق بالمجال الزمني والمكاني، وىو ما سوف نقُ ود تتعمّ دُ بناء الدراسة القياسية في إطار حُ  تمّ 
 بتوضيحو فيما يمي:

بالاعتماد عمى حُزمة من سنوات لإجراء الدراسة  سبعةتمّ اختيار فترة : ود الزمنية لمدراسةالحد -1
، من أجل قياس أثر 2021إلى غاية سنة  2015ومات المالية والمُحاسبية وذلك ابتداء من سنة المعمُ 

، وبما أنّنا سنعتمد في القرارات المالية عمى نسبة الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات محل الدراسة
ول عمى سمسمة صُ حُ ختارة كافية لمفإنّ الفترة المُ  (PANEL DATA) بناء الدراسة عمى نماذج الانحدار
: تمثل الفترة T[ حيث مُشاىدة N×T=308ول عمى عدد مشاىدات: ]صُ مقطعية طولية بانل، ) تمّ الحُ 

                                                           
*
Centre National du Registre du Commerce. 
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 44قدرة بـ سات والمُ ؤسّ : تمثل عدد المفردات أو المقاطع أؼ عدد المُ Nوسنوات  7الزمنية والمقدرة بـ 
 .وع من السلاسليا ىذا النمُ قدّ سة(، وبالتالي تحقيق الميزات التّي يُ ؤسّ مُ 

سات ؤسّ نة محل الدراسة في مجموعة من المُ ود المكانية لمعيّ دُ تتمثّل الحُ  ود المكانية لمدراسة:الحد -2
غرافيا في والتّي تتركز جُ والناشطة في مجال التحويل الأولي لمادة البلاستيك، التابعة لمقطاع الصناعي 
در الإشارة إلى أنّ النسيج المُؤسّساتي في ولاية ستوػ ولاية سطيف، حيث تجالمناطق الصناعية  عمى مُ 

 سطيف يضم عدّدا كبيرا من المُؤسّسات وأنّيا تحتل مكانة رائدة عمى المُستوػ الوطني.

 رابعا: نماذج الدراسة

، ثمّ بعد ذلك (Excel) رات بالاعتماد عمى برنامجتغيّ ختمف المُ تمّ إعداد ممف بيانات مع حساب مُ 
أسمُوب تحميل عالجتيا واستغلاليا عن طريق استخدام ىذه البيانات من أجل مُ وتبويب  منا بإعادة ترتيبقُ 

بانل سمى أيضا بنماذج والتّي تُ الانحدار المُتعدّد بالاعتماد عمى منيج بيانات السلاسل الزمنية المقطعية، 
(Panel Data Modelحيث أنّيا أكثر كفاءة من أسمُوب تحميل السلاسل الزمنية مُنف ،) ردة، وىذا بيدف
ول صُ ن من الحُ ، وحتّى نتمكّ محل الدراسة ستقمةرات المُ تغيّ والمُ  التابع لممُتغيّرفسرة لتعبير عن العلاقة المُ ا

بعدد  *شاىدات المقطعيةشاىدات وذلك من خلال ربط عدد المُ منا بزيادة عدد المُ وطة قُ عمى نتائج مضبُ 
ر في يأخذ بعين الاعتبار أثر التغيّر في الزمن وكذا أثر التغيّ  نّ ىذا النوع من النماذجالفترات الزمنية، لأ

 (Breush & Pagan, 1979, p. 1280)معا. شاىدات المقطعية المُ 

نسبة الاقتراض في الييكل المالي يعرض النمُوذج الوصفي لمعلاقة ما بين الشكل المُوالي 
 والمُتوسطة ومُحدّدات اتخاذ قرار التمويل من مصادر تقميدية. لممُؤسّسات الصغيرة

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 .يُقصد بالمُشاىدات المقطعية قيم  مُتغيّرات الدراسة الّتي تمّ حسابُيا والخاصة بمُؤسّسات العيّنة محل الدراسة 
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التمويل  بمُحدّداتالخاصة  (: النموذج الوصفي لمعلاقة ما بين متغيرات الدراسة45الشكل رقم )
 التقميدي

 
 متغيرات الدراسة.: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

وذج بالاعتماد منا بتحديد الصيغة الرياضية لمنمُ بالدراسة قُ  وذج الرياضي الخاصأمّا بالنسبة لمنمُ 
مصادر  اتخاذ قرار التمويل منمُحدّدات من أجل اختبار العلاقة ما بين  عمى تعريف نماذج البانل

سات محل الدراسة، وذلك وفق النموذج الرياضي التالي: ؤسّ المالي لممُ  ونسبة الاقتراض في الييكل تقميدية
 (154، صفحة 2014)رتيعة، 

Yit = β0(i) + ∑
k

j=0βj Xj(it) + Uit ..................... 

i = 1,2,3,...............,N                   t = 1,2,.............,T 
 ل كلا من:حيث تمثّ 

Yit  قيمة مُتغيّر الاستجابة في المُشاىدةi  عند الفترة الزمنيةt.    
β0(i)  قيمة نقطة التقاطع في المشاىدةi. 
βj       .قيمة ميل خط الانحدار 

                                                           
 حيث يتم تعريف نماذج البانل لعددN عية خلال فترة زمنية من المشاىدات المقطT. 
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Xj(it)  ُر التفسيرؼ تغيّ قيمة المj  ُشاىدة في المi  عند الفترة الزمنيةt. 
Uit  ُشاىدة قيمة الخطأ في المi  عند الفترة الزمنيةt. 

وذج غني ( فيذا النمُ Nعد المقطعي )( والبُ Tعد الزمني )بما أنّ نماذج البانل تمزج ما بين البُ 
رية عند شكمة عدد درجات الحُ ز مُ ( وبالتالي تجاوُ T×Nشاىدات )وفر عدد أكبر من المُ ومات ويُ بالمعمُ 

سين، )طا وضحة وفق الآتي:ز بين ثلاثة أشكال رئيسية لمبانل والمُ ميّ ختمف الاختبارات، حيث نُ القيام بمُ 
 (173-171، الصفحات 2017-2018

 نموذج الانحدار التجميعي أو الشامل PEM (Pooled Effect Model:)  يتميز ىذا النوع من
ثابتة لجميع الفترات الزمنية ) أؼ  βjو β0(i)النماذج بالبساطة، حيث تكون فيو جميع المعاملات 

عد الزمني عمى أنّيا بيانات مقطعية أؼ إلغاء البُ البيانات  عالج كلّ إىمال تأثير الزمن (، بمعنى أنّو يُ 
مغي جميع أنّو يُ  مى ىذا النمُوذجعاب عما يُ  ،مقاطعصوصية اللممقاطع، بالإضافة إلى إلغاء خُ 

 الفترات عمى حد الاختلافات الموجودة بين ىذه الوحدات )المقاطع( أؼ دمج كل البيانات الفردية لكلّ 
 سواء. 

 نموذج التأثير الثابت FEM (Fixed Effect Model:)  يسمح ىذا النمُوذج بوُجُود ترابط بين
التأثيرات الفردية الخاصة والمُتغيّرات المُفسرة، حيث تتميّز التأثيرات الفردية بثباتيا بدلالة الزمن لكُلّ 

مجمُوعة  مقطع واختلافيا من مقطع لآخر، حيث أنّ اليدف من ىذا النمُوذج  معرفة سُمُوك كلّ 
 حدا. مقطعية عمى بيانات

 نموذج التأثير العشوائي REM (Random Effect Model :) يُطمق عمى نمُوذج التأثيرات
ا العشوائية بنمُوذج مُكوّنات الخطأ، فيُو يعتبر التغيّرات المقطعية والزمنية عشوائية وليست ثابتة، ممّ 

 (189، صفحة 2017)حطاطاش،  يجعل معممات النمُوذج ممثمة لمعيّنة المدرُوسة.

بين مُحدّدات قرار التمويل من مصادر تقميدية كمُتغيّرات مُستقمة عمى نسبة وعميو لتحديد العلاقة 
الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة كمُتغيّر تابع، اقترحنا النمُوذج الرياضي 

 :تالياللمعلاقة محل الدراسة وفق 

FLevit = α + β1 LQDTit + β2 FiRtit + β3 GRit + β4 Proit + β5 TSNDit + 

β6 CAFit + µit 
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 حيث:

i = 1,2,3,….,44 مُؤسّسة. 44، والمُقدّر بـ تُمثل عدد مُؤسّسات العيّنة 
t = 1,2,3,4,5,6,7  2021إلى غاية  2015تُمثل الفترة الزمنية لمدراسة من. 

β1,β2, β3, β4, β5, β6 .تُمثل مُعاملات الانحدار لممُتغيّرات المُفسرة 
αi  ثابت وىي عبارة عن قيمة المُتغيّر التابع عندما تكُون قيمة جميع

 المُتغيّرات المُفسرة تُساوؼ الصفر.
FLevit .مُتغيّر الرفع المالي 
Lqdtit .مُتغيّر السُيُولة 
FiRtit .مُتغيّر المردُودية المالية 
GRit الضماناتيّر مُتغ. 
Proit .مُتغيّر الربحية 

TSNDit .مُتغيّر الوفر الضريبي غير المُرتبط بالدين 
CAFit .مُتغيّر قُدرة التمويل الذاتي 

بعد تقديم نمُوذج الدراسة ننتقل في الخُطوة المُوالية لصياغة الفرضيات واختيار مُتغيّرات الدراسة، 
 وذلك وفق العُنصر المُوالي.

حول لجوء المؤسّسات الصغيرة  صياغة الفرضيات واختيار متغيرات الدراسة لثاني:الفرع ا
 تقميديةالتمويل اللمصادر  والمتوسطة

وع التّي تخدم موضُ  ر التابعتغيّ والمُ فسرة رات المُ تغيّ كلا من المُ  بعممية ضبطسنقوم في ىذا الجزء 
وة موالية إلى بناء فرضيات الدراسة بالاعتماد الدراسة، بالإضافة إلى تبيين طريقة حسابيا، لننتقل في خط

 ختارة، وذلك وفق النقاط التالية.مُ رات التغيّ عمى المُ 
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 رات الدراسة وكيفية حسابياتغيّ أوّلا: اختيار مُ 

بعد مُراجعة مُختمف النظريات المُفسرة لمييكل المالي عمى قيمة المُؤسّسة، وكذا نتائج الدراسات 
ى الأجنبية والّتي ركّزت عمى مُحاولة تفسير العلاقة ما بين مُحدّدات قرار التمويل السابقة العربية وحتّ 

 ومُحدّدات الييكل المالي لممُؤسّسات، فقد تمّ تحديد المُتغيّرات التالية:

ة الاقتراض في الييكل المالي لممؤسّسات الصغيرة تغيّر الّذي يقيس نسب)الم ر التابعتغيّ ضبط المُ  -1
 :توسطة(والم

لقد تمّ التعبير عن السُمُوك المالي المُتمثل في لُّجُوء مُسيّرؼ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 
الجزائرية لمتمويل من مصادر تقميدية بالييكل المالي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الّذؼ يُبيّن التشكيمة 

لممُؤسّسة تمّ اختيار نسبة الاقتراض من مصادر تمويل داخمية وخارجية، وكمُتغيّر يعكس الييكل المالي 
 ل المالي لممُؤسّسات محل الدراسة.في الييك

تقيس نسبة الاقتراض مدػ اعتماد المُؤسّسة عمى القُرُوض وأموال الغير في تمويل احتياجاتيا، 
 (299، صفحة 2016-2015)معيزة، 

 الّتي تعكس نسبة الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات تمّ اختيار بعض النسب والعلاقات
، بالاعتماد عمى الدراسات السابقة وتمّ حسابيا انطلاقا من البيانات المُحاسبية المُستخرجة من كمُتغيّر تابع

 التالي:وذلك مُوضح وفق الجدول القوائم المالية لمُؤسّسات العيّنة، 

 ابع حسب الدراسات السابقةحساب المتغيّر الت(: 56الجدول رقم )

نسبة الاقتراض في الييكل المالي 
 )المتغير التابع( معبرا عنيا بـ

 الدراسة )طريقة حسابيا( العلاقة

دراسة معيزة مسعود  = القروض الصافية / الأموال الخاصة الرفع المالي 
 أمير

= إجمالي القُرُوض المالية / إجمالي  نسبة الرفع المالي
 فيةالأصُول الصا

 دراسة حركاتي نبيل
 )الأطروحة(

= إجمالي القروض طويمة الأجل/ إجمالي  طويل الأجل نسبة الاقتراض
 الأصول

دراسة معيزة مسعود 
 أمير

دراسة معيزة مسعود = إجمالي القروض طويمة الأجل/ نسبة الاقتراض طويل الأجل إلى 
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 أمير إجماليالأصولالثابتة إجمالي الأصول الثابتة
 دراسة أحمد شرحبيل = إجمالي الديون / مجموع الميزانية لاستدانة الإجماليةنسبة ا

 = إجمالي الديون / إجمالي الأصول نسبة المديونية
 

دراسة لعقاب يسرػ 
 أسية ودرويش عمار

نسبة القروض بجميع أنواعيا في 
 الييكل التمويمي )ىيكل الخصوم(

= إجمالي القروض / إجمالي الأصول 
 الصافية

اسة حركاتي نبيل در 
 )المقال(

= إجمالي القيمة الدفترية لمديون / إجمالي  الرافعة المالية
 الأصول

دراسة بمولو زكرياء 
 وعوينان عبد القادر

نسبة الديون طويمة ومتوسطة 
 الأجل

= الديون طويمة ومتوسطة الأجل / 
 إجمالي الالتزامات

 Mouradدراسة )

Belkacemi 

= الديون قصيرة الأجل / إجمالي  جلنسبة الديون قصيرة الأ
 الالتزامات

 Mouradدراسة )

Belkacemi) 

 Mouradدراسة ) = إجمالي الديون / إجمالي الخصوم لديون انسبة إجمالي 

Belkacemi 
= الالتزامات طويمة الأجل / إجمالي  نسبة الديون طويمة الأجل

 الأصول
 Nabilدراسة )

Khouri) 

 الدراسات السابقة.ة بالاعتماد عمى : من إعداد الباحثالمصدر

تمّ التعبير عن الييكل المالي الجدول أعلاه، وبالاعتماد عمى الدراسات السابقة  انطلاقا من
 لممُؤسّسة بالعديد من العلاقات المُعبرة عن نسبة الاستدانة في الييكل المالي.

النسبة الأكثر يُمثل  الرفع المالي نا القول أنّ مُتغيّرمكنُّ يُ  (2016-2015)معيزة، حسب دراسة 
بالاعتماد عمى ما تمّ طرحو من مُختمف العلاقات الدالة و لمدلالة عمى الييكل المالي لممُؤسّسات،  اعتمادا 

عمى مُتغيّر الرفع المالي عمى نسبة الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات، فقد تمّ الاعتماد 
(Financial Leverage لمتعبير عن نسبة الاقتراض في )وتمّ المالي لممُؤسّسات محل الدراسة  الييكل

 العلاقة التالية:(، ويُحسب مُحاسبيا وفق FLevبالرمز ) ترميزه

 القُرُوض الصافية / الأموال الخاصة( = FLevالرفع المالي )
ة مُقابل أصُوليا الّتي تُعتبر ضمانا لممُقرض مقدار الدُيُون الّتي تحصمت عمييا المُؤسّسيُمثل الرفع المالي 
 في حالة الإفلاس.
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تجدر الإشارة إلى أنّ عممية اتخاذ القرار المالي من طرف مُدراء ومُسيّرؼ المُؤسّسات عمى مُستوػ 
الإدارة المالية، يأخذ بعين الاعتبار عدّة أبعاد من شأنيا التأثير عمى المركز المالي لممُؤسّسات، وفي ظل 

وُّع مصادر التمويل بين مصادر تمويل داخمية وأخرػ خارجية، يجد المُسيّر المالي نفسو أمام إشكالية تن
اختيار المصدر التمويمي الأفضل والأنسب الّذؼ يُلائم الوضعية المالية لممُؤسّسة من حيث تحمل أدنى 

التالي التأثير عمى تركيبة الييكل التكاليف وتحقيق أعمى العوائد في الوقت المُناسب وبالكمية المناسبة، وب
المالي لممُؤسّسة، الّذؼ يُعبر عن التوليفة بين الأموال طويمة الأجل المُتمثمة في الأموال الخاصة والقُرُوض 

 طويمة الأجل، وعميو تمّ اختيار المُتغيّر التابع عمى أساس نسبة الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسة.

حدّدات اتخاذ القرار المالي من مصادر تمويل تغيّرات الّتي تعكس مُ )المُ  فسرةمُ رات التغيّ ضبط المُ  -2
 :تقميدية(

تمّ التعبير عن سُمُوك مُسيّرؼ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة لدػ الإدارة المالية حول اتخاذ قرار 
يارىا بالاعتماد عمى التمويل من مصادر تمويل تقميدية من عدمو بمجموعة من المُتغيّرات والّتي تمّ اخت

الية منتائج الدراسات السابقة، وتمّ حسابُيا بالاعتماد عمى البيانات المُحاسبية المُستخرجة من القوائم ال
 لممُؤسّسات محل البحث، وىي كالتالي:

 (:Liquidity) متغيّر السيولة 2-1

 (2018)نبيل، و (2022)لعقاب و درويش، و (2014-2013)شرحبيل، دراسة كلا من  حسب
 ,Khouri)و (Belkacemi, 2019)و (2018-2017)حركاتي، و (2021)بمولو و عوينان، و

 التداول، وفق الجدول المُوالي. ، فقد تمّ التعبير عن مُتغيّر السُيُولة أو ما يُسمى بنسبة(2022
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 حسب الدراسات السابقة الأوّل )السُيُولة((: حساب المتغيّر المفسر 57الجدول رقم )

المُتغيّر المُفسر الأوّل المُعبّر عنو 
 بسُيُولة المُؤسّسة

 الدراسة ة حسابو()طريق العلاقة

 دراسة شرحبيل أحمد / الخصوم المتداولة المتداولة= الأصول  نسبة السيولة العامة
دراسة لعقاب يسرػ  = الأصول السائمة / الخصوم المتداولة نسبة السيولة السريعة

 أسية ودويش عمار
= الأصول المتداولة / مجموع الأصول  سيولة المؤسسة )نسبة التداول(

 الصافية
دراسة حركاتي نبيل 

 )مقال(
المخزون( /  –= )الأصول الجارية  السيولة

 الخصوم الجارية
دراسة بمولو زكرياء 

 وعوينان عبد القادر
 (Nabil Khouriدراسة ) = الأصول المتداولة / الخصوم المتداولة السيولة

راسة حركاتي نبيل د = الأصول المتداولة / الخصوم المتداولة سيولة المؤسسة )نسبة التداول(
 )الأطروحة(

 Mouradدراسة ) = النقدية وشبو النقدية / إجمالي الأصُول السُيُولة

Belkacemi) 
نسبة التداول )نسبة السُيُولة 

 العامة(
دراسة لعقاب يسرػ  = الأصول المتداولة / الخصوم المتداولة

 أسية ودرويش عمار
نسبة النقدية )نسبة السُيُولة 

 السريعة(
النقديات + الأصول شبو النقدية( / = )

 المتداولةالخصوم 
دراسة لعقاب يسرػ 

 أسية ودرويش عمار
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الدراسات السابقة.المصدر

انطلاقا من الجدول أعلاه، وبالاعتماد عمى الدراسات السابقة نُلاحع أنّو تمّ الاعتماد عمى العديد 
 عن مُتغيّر السُيُولة. من العلاقات المُعبّرة

يُمكنُّنا القول أنّ مُتغيّر السُيُولة يُعتبر من أبرز المُحدّدات  (2022)لعقاب و درويش، حسب دراسة 
 الّتي تُساعد المُؤسّسة عمى اختيار مصادر تمويل مُلائمة ليا.

(، فقد تمّ Liquidityعمى متغيّر السُيُولة ) ما تمّ طرحو من مُختمف العلاقات الدالة عمىبالاعتماد 
 (، ويُحسب مُحاسبيا وفق العلاقة التالية:LQDTترميزه بالرمز )
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 المخزون( / الخصوم الجارية –= )الأصول الجارية (LQDTالسُيُولة )
ولة مُستويات تُعبر السُيُولة عن مدػ قُدرة المُؤسّسة عمى مُواجية التزاماتيا قصيرة الأجل، حيث تُظير السُيُ 

 النقد لدييا وقُدرتيا عمى تحويل الأصُول الجارية إلى نقد جاىز لسداد الخُصُوم والالتزامات قصيرة الأجل.

 (:Financial Return) متغيّر المردودية المالية 2-2

، (2015)غربي، و (2022ب و درويش، )لعقاو (2016-2015)معيزة، حسب دراسة كلا من 
فقد تمّ التعبير عن مُتغيّر المردُودية المالية أو ما يُسمى بمُعدّل العائد عمى حُقُوق الممكية، وفق الجدول 

 المُوالي.

 سابقةحسب الدراسات ال)المردُودية المالية(  الثاني(: حساب المتغيّر المفسر 58الجدول رقم )

المُعبّر الثاني المُفسر  المُتغيّر
 عنو بالمردُودية المالية

 الدراسة )طريقة حسابو( العلاقة

دراسة معيزة مسعود  = النتيجة الصافية / الأموال الخاصة المردودية المالية
 أمير

المردودية المالية )معدل العائد 
 عمى حُقُوق الممكية(

دراسة لعقاب يسرػ  = صافي الدخل / حُقُوق المُساىمين
 أسية ودويش عمار

= أرباح السنة المالية / )حُقُوق  المردودية المالية
المُساىمين خارج النشاط + الدُيُون 

 المالية(

 ,Florence)دراسة 
Jacqueline, & Le 
Gallon, 2019-

2020) 
 ت السابقة.: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الدراساالمصدر

انطلاقا من الجدول أعلاه، وبالاعتماد عمى الدراسات السابقة نُلاحع أنّو تمّ الاعتماد عمى العديد 
 من العلاقات المُعبّرة عن مُتغيّر المردُودية المالية.

الية يقيس نُمُو ثروة يُمكنُّنا القول أنّ مُتغيّر المردُودية الم (2014-2013)شرحبيل، حسب دراسة 
 المُلاك. طرفالمُساىمين من خلال مُقارنة الأرباح المُحقّقة بالأموال المُستثمرة من 

 Financialبالاعتماد عمى ما تمّ طرحو من مُختمف العلاقات الدالة عمى متغيّر المردُودية المالية )

Return( فقد تمّ ترميزه بالرمز ،)FiRtعلاقة التالية:(، ويُحسب مُحاسبيا وفق ال 
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أرباح السنة المالية / )حُقُوق المُساىمين خارج النشاط ( = FiRtالمردُودية المالية )
 + الدُيُون المالية(

لمُساىمييا والنتيجة الّتي يُمكن أن تُحققيا من  المُؤسّسةإلى المُعدّل الّذؼ تُؤمنو  الماليةتُشير المردُودية 
يث تُمكن المردودية المالية من معرفة مُستوػ مُشاركة الأموال الخاصة خلال استغلال مواردىا المُتاحة، ح

 في تحقيق نتائج صافية تُساىم في رفع مُستوػ الأموال الخاصة.

  :(Guarantees)الضمانات تغيّر م 2-3

 (2015)غربي، و (2016-2015 )معيزة،و (2014-2013)شرحبيل،  حسب دراسة كلا من
 (Belkacemi, 2019)و (2018-2017)حركاتي، و (2021)بمولو و عوينان، و (2018)نبيل، و
بييكل أو ما يُسمى الضمانات مُتغيّر فقد تمّ التعبير عن  (Khouri, 2022)و (Amara, 2020)و

 وفق الجدول المُوالي. ،أو الأصُول المممُوسة ىيكل الأصُول أو مممُوسية الأصُولنسبة أو  الأصُول

 حسب الدراسات السابقة)الضمانات(  لثالثافسر ر المُ تغيّ حساب المُ  (:59الجدول رقم )

المُعبّر عنو الثالث المُفسر  المُتغيّر
 بالضمانات

 الدراسة (ريقة حسابو)ط العلاقة

الاستثمارات غير المنقولة )الأراضي  ىيكل الأصول )الضمانات(
 والمباني( / إجمالي الأصول

دراسة أحمد 
 شرحبيل

افية + المخزون / = الأصول الثابتة الص نسبة ىيكل الأصول
 إجمالي الأصول

دراسة معيزة مسعود 
 أمير

= مجموع الأصول الممموسة والمخزونات  الضمانات
 / مجموع الميزانية

 حمزةدراسة غربي 

ىيكل أصول المؤسسة )نسبة 
 الأصول الثابتة إلى إجمالي الأصول(

= الأصول الثابتة / مجموع الأصول 
 الصافية

 دراسة حركاتي نبيل
 ل()المقا

دراسة بمولو زكرياء  = الأصول الممموسة / إجمالي الأصول الأصول الممموسة
 وعوينان عبد القادر

 Mouradدراسة ) = الأصول الممموسة / إجمالي الأصول ممموسية الأصول

Belkacemi 
 Soufianeدراسة )= إجمالي صافي الأصول / إجمالي  الضمانات

Amara) 
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 الأصول
 Nabilدراسة ) صول الثابتة / إجمالي الأصول= الأ ممموسية الأصول

Khouri) 
دراسة حركاتي نبيل  = الأصُول الثابتة / مجموُوع الأصُول الأصُول الممموسة

 )الأطروحة(
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الدراسات السابقة.المصدر

يد دنّو تمّ الاعتماد عمى العانطلاقا من الجدول أعلاه، وبالاعتماد عمى الدراسات السابقة نُلاحع أ
 .الضماناتمن العلاقات المُعبّرة عن مُتغيّر 

يُمثل محدّدا مُيما لنسبة الاستدانة  الضماناتيُمكنُّنا القول أنّ مُتغيّر  (2015)غربي، حسب دراسة 
عمى متغيّر تمف العلاقات الدالة وبالاعتماد عمى ما تمّ طرحو من مُخفي الييكل المالي لممُؤسّسة، 

 (، ويُحسب مُحاسبيا وفق العلاقة التالية:GRترميزه بالرمز )فقد تمّ  (،Guarantees) الضمانات

 الميزانية مجمُوع/  المممُوسة والمخزُونات الأصُول مجموع( = GR) الضمانات
بقيم الاستثمارات  الضماناتدرا ما تُقيّم تمّ الاعتماد عمى ىذه العلاقة عمى اعتبار أنّ البُنُوك الجزائرية نا

)شرحبيل، . المنقُولة، بل تشترط الاستثمارات المادية والمخزُونات كضمانات والّتي تكون محلا لمرىن
 (96، صفحة 2013-2014

سة عمى الاقتراض، وأنّ لحُصُول المُؤسّ  المُؤسّسة ىي بمثابة الضمانات أصُول يُمكنُّنا اعتبار أنّ 
 ارتفاع ىذه النسبة يُسيل عممية الحُصُول عمى القُرُوض البنكية.

 (:Profitabilityمُتغيّر الربحية ) 2-4

)بمولو و عوينان، و (2018-2017)حركاتي، و (2016-2015)معيزة، من حسب دراسة كلا 
، Belkacemi) و (Khouri ،2022) و (Amara ،2020) و (2022)لعقاب و درويش،  و (2021
أو ما يُسمى بيامش رػ، فقد تمّ التعبير عن مُتغيّر الربحية ، وغيرىا من الدراسات السابقة الأخ(2019

 وفقا لمعديد من العلاقات، والّتي يُمكن توضيحُيا من خلال الجدول المُوالي:صافي الربح 
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 حسب الدراسات السابقة)الربحية(  الرابع(: حساب المتغيّر المفسر 60الجدول رقم )

المُتغيّر المُفسر الرابع 
 بالربحية المُعبّر عنو

 الدراسة )طريقة حسابو( العلاقة

 (Soufiane Amaraدراسة ) = نتيجة الاستغلال / إجمالي الأصُول الربحية

 دراسة معيزة مسعود أمير = النتيجة الصافية / الأموال الخاصة الربحية
 (Nabil Khouriدراسة ) = النتيجة الصافية )العائد( / إجمالي الأصُول الربحية

= صافي الربح بعد الضريبة / صافي  في الربحىامش صا
 المبيعات

دراسة لعقاب يسرػ أسية 
 ودرويش عمار

 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الدراسات السابقة.المصدر

ة أنّا مُؤشر عن مدػ قُدر ، فقد تمّت الإشارة لمُتغيّر الربحية عمى (Amara ،2020)دراسة  حسب
حسب مُحاسبيا وفقا لمعلاقة (، وتُ Proبالرمز ) اوتمّ ترميزى المُؤسّسة عمى توليد الأرباح من المبيعات

 التالية:

 نتيجة الاستغلال / إجمالي الأصُول( = Proالربحية )
و ما يُحققو الاستثمار أتُعتبر الربحية مُؤشرا ماليا يقيس مقدار الأرباح الّتي تُحقّقُيا المُؤسّسات، أؼ 

 .المُدخرات خلال فترة زمنية مُعيّنة

 (:Non Debt Tax Shield) الوفر الضريبي غير المُرتبط بالدينمُتغيّر  2-5

، Amara)ودراسة ، (Khouri ،2022)ودراسة  (Belkacemi ،2019)من  حسب دراسة كلا
تمّ التعبير عن مُتغيّر ، (2018-2017)حركاتي، ودراسة  (2021)بمولو و عوينان، ودراسة  (2020

 ، وفق الجدول المُوالي.أو ما يُسمى بالوُفُورات الضريبية البديمة الوفر الضريبي غير المُرتبط بالدين
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حسب )الوفر الضريبي غير المُرتبط بالدين(  الخامس(: حساب المتغيّر المفسر 61جدول رقم )ال
 الدراسات السابقة

المُعبّر عنو  الخامسالمُتغيّر المُفسر 
 بالوفر الضريبي غير المُرتبط بالدين

 الدراسة )طريقة حسابو( العلاقة

ر المرتبط الضريبي غيالوفر 
 بالدين

إجمالي  = مخصصات الاىتلاك /
 الأصول

 Mouradدراسة )

Belkacemi)  ودراسة
(Soufiane Amara) 

الوفر الضريبي غير المرتبط 
 بالدين

= مُخصصات الاىتلاك / الأرباح قبل 
 (EBITDAالفوائد والضرائب )

 (Nabil Khouriدراسة )

الوفر الضريبي غير المرتبط 
 بالدين

= مخصصات الاىتلاك / إجمالي 
 الأصول

لو زكرياء دراسة )بمو 
 وعوينان عبد القادر(

 دراسة )حركاتي نبيل( = مجمُوع الاىتلاكات / مجمُوع الأصُول الوُفُورات الضريبية البديمة
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الدراسات السابقة.المصدر

غير المُرتبط بالدين لوفر الضريبي ، فقد تمّت الإشارة لمُتغيّر ا(Khouri ،2022)حسب دراسة 
، وتمّ ترميزه بالرمز عمى أنّو ينشأ عن الأعباء المُرتبطة باستغلال أصُول المُؤسّسة خاصة الأصُول الثابتة

(TSND:ويُحسب مُحاسبيا وفقا لمعلاقة التالية ،) 

 قبل الأرباح/  الاىتلاك مُخصصات( = TSND) المُرتبط بالدين غير الضريبي الوفر
 (EBITDAفوائد والضرائب )ال

منيا المُؤسّسة من غير الوُفُورات الضريبية المُتأتية من خصم  تستفيد الّتيمثل الوُفُورات الضريبية تُ 
  التكاليف المالية المُرتبطة بعممية الاقتراض من النتيجة الخاضعة لمضريبة.

 (: Self-financing capacity) تغيّر قدرة التمويل الذاتيم 2-6

)قراش، ، ودراسة (Boussiki, 2023)ودراسة ، (Amara, 2020) كلا من دراسة لاعتماد عمىبا
 تمّ التعبير عن مُتغيّر القُدرة عمى التمويل الذاتي، وفق الجدول المُوالي. (2017
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 حسب الدراسات السابقة السادس )قُدرة التمويل الذاتي(حساب المتغيّر المفسر  (:62الجدول رقم )

المُعبّر السادس المُفسر  المُتغيّر
 عنو بقُدرة التمويل الذاتي

 الدراسة )طريقة حسابو( العلاقة

 Soufianeدراسة ) = التمويل الذاتي / إجمالي حُقُوق الممكية القُدرة عمى التمويل الذاتي 

Amara) 
= التنيجة الصافية للأنشطة العادية +  قُدرة التمويل الذاتي

مُخصصات الاىتلاكات والمؤُونات وخسائر القيمة 
 استرجاع عمى خسائر القيمة والمؤُونات  -

)بوعظم، دراسة 
2021-2022) 

 اسة )قراش محمد(در  قدرة التمويل الذاتي / الأموال الخاصة=  قُدرة التمويل الذاتي
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الدراسات السابقة.المصدر

ت الإشارة لقُدرة التمويل الذاتي عمى أنّيا مقياس لنسبة فقد تم (Amara, 2020)حسب دراسة 
ي من خلال قسمة التمويل الاستقلال المالي لممُؤسّسة، واعتمدت في حساب مُتغيّر قُدرة التمويل الذات

اب مُتغيّر قُدرة الذاتي عمى إجمالي حُقُوق الممكية، وىُو ما تمّ الاعتماد عميو من طرف الباحث في حس
 (، ويُحسب مُحاسبيا وفق العلاقة التالية:CAFحيث تمّ ترميزه بالرمز )التمويل الذاتي، 

 الي حُقُوق الممكيةالتمويل الذاتي / إجم( = CAFالقُدرة عمى التمويل الذاتي )
يعكس ىذا المُتغيّر قُدرة المُؤسّسة عمى تمويل استثماراتيا الجديدة )ثابتة أو رأس المال العامل( وتسديد 

 )الذاتية(.  الداخميةدُيُونيا بالاعتماد عمى مواردىا المالية 

 ستبعدة:تغيّرات المُ المُ  -3

حدّدات اتخاذ القرار المالي من مصادر تمويل المُفسرة لأثر ملقد ركزّ الباحث في اختبار العلاقة 
محل الدراسة توسطة ؤسّسات الصغيرة والمُ المُ  تقميدية عمى نسبة الاقتراض في الييكل المالي لعيّنة من

الباحث في نمُوذج الدراسة بيدف من طرف الّتي تمّ حسابيا واختبارىا  المُتغيّراتعمى أكبر قدر مُمكن من 
ل إلى أكبر قدر ، وبالتالي مُحاولة تفسير مُمكن من العوامل المُحدّدة لمييكل المالي في المُؤسّسات التوصُّ

السُمُوك المالي لمُسيّرؼ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة حول المُّجُوء لمتمويل من مصادر تقميدية من خلال 
غيّرات الّتي تمّ استبعادُىا لعدّة إلّا أنّ ىُناك بعض المُت، التطرٌّق لأكبر عدد مُمكن من العوامل المُؤثرة فيو

 .اعتبارات
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بالنسبة لمُتغيّر نسبة توزيع الأرباح تمّ استبعادُىا لصُعُوبة حسابيا بسبب عدم توفر كلا من جدول 
في الحُزمة الجبائية، لأنّ معمُومة الأرباح المُوزعة يتّم الحُصُول عمييا  10 رقم تدفُقات الخزينة أو الجدول

 وائم.من خلال ىذه الق

منا إلى عدم قابمية النمُوذج لمدراسة، وعميو قام وصعند اختبار جميع المُتغيّرات الّتي تمّ حسابُيا ت
 تحديديُفضل عند الباحث بحذف بعض المُتغيّرات حتّى توصل إلى نمُوذج يتميّز بقابمية الدراسة، وأيضا 

ائج خاصة حتّى لا تُؤثر عمى نوعية النتعدد سنوات الدراسة،  لا تتجاوزعدد المُتغيّرات في الدراسة أن 
 ستبعدة.، الجدول المُوالي يُبيّن المُتغيّرات المُ من حيث قابمية الدراسة

 ستبعدة حسب الدراسات السابقةفسرة المُ تغيّرات المُ (: حساب المُ 63الجدول رقم )

 الدراسة )طريقة حسابو( العلاقة المُتغيّرات المُفسرةالمُستبعدة 
= النتيجة العممياتية )النتيجة قبل الفائدة  لاقتصاديةالمردودية ا

 والضريبة( / مجموع الأصول
 دراسة أحمد شرحبيل

المردودية الاقتصادية )معدل 
 العائد عمى الأصول(

دراسة لعقاب يسرػ أسية  = صافي الدخل / متوسط مجموع الأصول
 ودويش عمار

حُقُوق = صافي الدخل التشغيمي / ) المردودية الاقتصادية
 المُساىمين خارج النشاط + الدُيُون المالية(

 ,Florence)دراسة 
Jacqueline, & Le 
Gallon, 2019-

2020) 
المردُودية الاقتصادية 

 )مردُودية الأصُول(
 دراسة أحمدشرحبيل = النتيجة الصافية / مجمُوع الأصُول

= النتيجة قبل الفوائد والضرائب / مجمُوع  مُعدّل المردُودية الاقتصادية
 الأصُول

دراسة )دعاس مصعب 
 وحابي أحمد(

( / النتيجة Dividendes= الأرباح ) نسبة توزيع الأرباح
 الصافية

 Mouradدراسة )

Belkacemi 

 (Soufiane Amaraدراسة ) = التكاليف المالية / رقم الأعمال المخاطر المالية

 احثة بالاعتماد عمى الدراسات السابقة.: من إعداد البالمصدر
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مُتغيّرات مُفسرة من المُنتظر تأثيرىا عمى نسبة  ستةالدراسة الحالية عمى سوف تقتصر  وعميو
عمييا في سيتّم الاعتماد الاقتراض في اليياكل المالية لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة محل البحث، والّتي 

 وكذا ترميزىا.رات تغيّ مُ ىذه المخص كيفية حساب والي يُ الجدول المُ ، اختبار فرضيات الدراسة

 الخاصة بالدراسة القياسية والعلاقة المتوقعة الدراسة متغيرات(: ترميز وحساب 64الجدول رقم )

نوع 
 المتغير

العلاقة  القياسطريقة المتغير الترميز
 المُتوقعة

المتغير 
 التابع

FLev وال الخاصةالقُرُوض الصافية / الأم المالي الرفع /+- 

 
المتغيرات 
 المفسرة
 

LQDT المخزون( /  –= )الأصول الجارية  السُيُولة
 الخصوم الجارية

/+- 

FiRt أرباح السنة المالية / )حُقُوق  المردوديةالمالية =
المُساىمين خارج النشاط + الدُيُون 

 المالية(

/+- 

GR  الضمانات )ىيكل
 الأصول(

ة مجموع الأصُول المممُوس= 
 والمخزُونات / مجمُوع الميزانية

/+- 

Pro نتيجة الاستغلال / إجمالي الأصُول الربحية = /+- 
TSND  الوفر الضريبي

 غير المُرتبط بالدين
مُخصصات الاىتلاك / الأرباح قبل = 

 (EBITDAالفوائد والضرائب )
/+- 

CAF التمويل الذاتي / إجمالي حُقُوق =  قدرة التمويل الذاتي
 مكيةالم

/+- 

 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المعطيات السابقة. :المصدر

 بعد عممية ضبط المُتغيّرات ننتقل في الخُطوة المُوالية لصياغة الفرضيات محل الدراسة.

 تقميديةالالتمويل  بمُحدّداتالأوّل المتعمق  بالنموذجثانيا: صياغة فرضيات الدراسة الخاصة 

 الخاصة بنمُوذج الدراسةفرضيات الببناء في ىذا الجُزء تغيرات الدراسة، سنقوم بعد تحديد واختيار مُ 
 محل البحث.تغيرات مُ التبادل فيما بين نا من توضيح التأثير المُ مكنّ بطريقة تُ 
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تمّ بناء فرضيات الدراسة بالاعتماد عمى الدراسات السابقة النظرية والتطبيقية العربية وحتّى الأجنبية 
التطرُّق ليا بشكل من التفصيل في المبحث الأوّل من ىذا الفصل، وذلك بيدف اختبارىا عمى والّتي تمّ 

عيّنة من المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الناشطة في المجال الصناعي، وذلك من خلال مُحاولة تفسير 
ادر تقميدية عمى أثر مجموعة من المُتغيّرات المُفسرة والّتي تعكس مُحدّدات اتخاذ قرار التمويل من مص

 نسبة الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

تبنى الفرضيات عمى أساس تأثير المُتغيّرات المُفسرة عمى المُتغيّر التابع، بمعنى مُحاولة حيث 
الربحية، مُتغيّر  الضمانات، مُتغيّر، مُتغيّر السُيُولة، مُتغيّر المردُودية الماليةمُتغيّر قياس أثر كلا من 

 الّتي تمّ اختيارىا كمُتغيّرات مُفسرة عمى لذاتي،قُدرة التمويل االوفر الضريبي غير المُرتبط بالدين، مُتغيّر 
 نسبة الاقتراض في الييكل المالي لمُؤسّسات العيّنة محل الدراسة. مُتغيّر الرفع المالي الّذؼ يقيس

 (:ولةالسُيُ ل )فسر الأوّ ر المُ أثر المتغيّ  -1

تختمف نتائج بعض الدراسات السابقة حول تأثير السُيُولة عمى تركيبة الييكل المالي لممُؤسّسات، 
)نبيل،  حيث تمّ التوصُل إلى أنّ تأثير السُيُولة ىُو تأثير مُزدوج، وىُو ما تمّ الإشارة إليو في دراسة كلا من

إلى أنّ تأثير السُيُولة عمى الييكل التمويمي تأثير مُزدوج، بمعنى أنّو  (2014-2013)شرحبيل، و (2018
يُمكن أن تكُون العلاقة بين السُيُولة ونسبة الاقتراض علاقة مُوجبة أو سالبة، حيث أنّ المُؤسّسات الّتي 

مات قصيرة الأجل ممّا يُسيل عمييا المُّجُوء تتمتّع بدرجة سُيُولة مُرتفعة ليا القُدرة عمى الوفاء بالالتزا
للاقتراض، وبالتالي يكُون لمُتغيّر السُيُولة علاقة مُوجبة مع نسبة الاقتراض، ومن ناحية أخرػ يُمكن 
تفسير العلاقة السالبة الّتي يُمكن أن تحدث بين مُتغيّر السُيُولة ونسبة الاقتراض في حالة عدم تماثُل 

راف ذات الصمة، وبالتالي تستخدم المُؤسّسات الّتي تتمتّع بدرجة سُيُولة عالية تمك المعمُومات بين الأط
السُيُولة في تمويل استثماراتيا ممّا يُؤدؼ إلى انخفاض نسبة الاقتراض لدييا، حيث توصلا الباحثان من 

راض في اليياكل دراستيما إلى وُجُود علاقة عكسية ما بين مُتغيّر السُيُولة ومُتغيّر نسبة الاقت خلال
 التمويمية لممُؤسّسات، وىٌو ما يتوافق مع نظرية ترتيب أفضمية مصادر التمويل.

تُخالف النتيجة  (Belkacemi, 2019)ودراسة  (2022)لعقاب و درويش، في حين نجد دراسة 
وُجُود علاقة طردية بين نسبة السُيُولة السريعة ونسبة الاستدانة، السابقة، حيث توصمت ىذه الدراسة إلى 

حيث أنّ ارتفاع نسبة السُيُولة في المُؤسّسات يعكس قُدرتيا عمى الوفاء بالتزاماتيا دُون اضطرارىا لبيع 
 .مُستقبلاالمخزُون، الأمر الّذؼ يجعمُيا أكثر ملاءمة، وبالتالي سُيُولة الحُصُول عمى التمويل 
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 )المردودية المالية(: الثانيأثر المتغيّر المفسر  -2

أثبتت العديد من الدراسات السابقة التجريبية دور المردُودية في تحديد الييكمة المالية لممُؤسّسات، 
حيث نُلاحع أنّ نتائج الدراسات السابقة تختمف حول أثر المردودية المالية عمى نسبة الاقتراض في 

سات، فيُناك من الدراسات الّتي توصمت إلى وُجُود علاقة طردية ما بين المُتغيّر الييكل المالي لممُؤسّ 
المُفسر المُتمثل في المردُودية المالية والمُتغيّر التابع المُتمثل في نسبة الاقتراض وىٌو ما يتوافق مع دراسة 

لاقة طردية بين المردُودية المالية ونسبة الاقتراض الّتي توصمت إلى وُجُود ع (2022)لعقاب و درويش، 
في الييكل المالي لممُؤسّسات، وتمّ تفسير ذلك بقُدرة المُؤسّسات عمى دفع فوائد دُيُونيا عن طريق الأرباح 

 المُحقّقة، فكمّما ارتفعت الربحية زادت قُدرة المُؤسّسة عمى تغطية فوائد دُيُونيا وارتفعت نسبة الأرباح.

تفسير العلاقة الطردية بين المردُودية ونسبة الاستدانة إلى وُجُود نظرية التوازن، لأنّ نظرية  يُمكن
تُبيّن أنّ العلاقة بين الاستدانة والمردُودية ىي  1963( سنة Modigliani and Millerالتوازن حسب )

ا يجعمُيا تستفيد من مزايا أكثر، ممّ  تستدينعلاقة مُوجبة، عمى اعتبار أنّ المُؤسّسات الأكثر مردُودية 
 (123، صفحة 2015)غربي، الوفر الضريبي. 

)معيزة، في حين نجد أنّ نتائج بعض الدراسات الأخرػ تُخالف ذلك تماما، حيث توصمت دراسة 
إلى أنّ التمويل بالاقتراض يرتبط عكسيا بالمردُودية المالية،  (2015، )غربيودراسة  (2015-2016

وتمّ تفسير ذلك عمى أنّ المُؤسّسات الّتي تتمتّع بمردُودية مالية عالية تعتمد بنسبة كبيرة عمى التمويل 
تالي تُفصل الذاتي، بمعنى أنّيا  ليست بحاجة لمتمويل من المصادر الخارجية )ليا أموال داخمية أكبر( وبال

المُّجُوء إلى الاعتماد عمى أمواليا الداخمية في التمويل بدلا من المُّجُوء إلى الاقتراض البنكي، وىُو ما 
 فعالة. غيريتوافق مع نظرية الترتيب السُممي وأيضا يتوافق مع نظرية الوكالة في حالة سُوق 

 :(الضمانات) الثالثفسر ر المُ المتغيّ أثر  -3

ما بين مُتغيّر ىيكل الأصُول ومُتغيّر نسبة ض الدراسات السابقة عن وُجُود علاقة تُشير نتائج بع
الاقتراض في اليياكل المالية لممُؤسّسات، وقد تكُون علاقة طردية كما قد تكُون علاقة عكسية، بمعنى أنّ 

 تأثير مُتغيّر ىيكل الأصُول ذُو بُعدين.

عدم وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية ما بين  كما أنّ ىُناك بعض الدراسات الّتي توصمت إلى
 مُتغيّر ىيكل الأصُول ومُتغيّر نسبة الاقتراض في اليياكل التمويمية لممُؤسّسات.

عكسية بين مُتغيّر ىيكل الأصُول عمى وُجُود علاقة (2018)نبيل، فقد تمّ الإشارة في دراسة 
كمّما زادت نسبة وتفسير ذلك أنّو تراض في الييكل المالي لممُؤسّسات، )الضمانات( عمى نسبة الاق
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إلى مجمُوع الأصُول زاد اعتماد المُؤسّسة عمى الأموال الخاصة، وأنّ تمويل المُقرضين الأصُول الثابتة 
للأصُول الثابتة يُعرضيم لمخاطر أكبر بسبب الانخفاض الشديد الّذؼ تتعرض لو قيمة الأصُول عند 

فية، كما تُفسر ىذه العلاقة العكسية أيضا من خلال ارتفاع نسبة الأصُول الثابتة إلى إجمالي التص
الأصُول الأمر الّذؼ يُؤدؼ إلى ارتفاع نسبة التكاليف الثابتة إلى إجمالي التكاليف نتيجة حجم تكاليف 

دلالة إحصائية بين ، حيث توصمت ىذه الدراسة إلى وُجُود علاقة عكسية ذات اىتلاك الأصُول الثابتة
ات، وىُو ما لممُؤسّس التمويميةنسبة الأصُول الثابتة في ىيكل الأصُول وبين نسب الاقتراض في اليياكل 

 .(Moumou & Bouzar, 2016)يتفق مع دراسة 

ية تكاليف كما يُمكن تفسير العلاقة العكسية ما بين ىيكل الأصُول ونسبة الاقتراض إلى نظر 
الصفقات، حيث أنّ الاستدانة تُؤدؼ إلى ارتفاع تكاليف الصفقات وىي التكاليف الّتي تُضاف إلى تكاليف 

، وأيضا يُمكن تفسير ىذه العلاقة العكسية إلى نظرية الترتيب السُممي عمى الإفلاس نتيجة الاستدانة
كثر حساسية لظاىرة عدم تماثُل المعمُومات اعتبار أنّ المُؤسّسات الّتي تمتمك أصُولا بدرجة أقل تكُون أ

، 2015)غربي،  المعمُومات مُقارنة بالأسيم. تماثُللذلك تُمول نفسيا بالدُيُون لأنّو أقل حساسية لعدم 
 (124صفحة 

ممُوسية الأصُول، نّ انعدام الضمانات في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وىُو ما يُعبّر عنو بمإ
 يشيرُ إلى انخفاض حجم أموال التصفية في حالة الإفلاس، وبالتالي الارتفاع في تكمفة الإفلاس والوكالة.

فيُناك العديد من الدراسات التجريبية السابقة الّتي توصمت إلّا أنّ ىُناك من يرػ عكس ىذا الرأؼ، 
ل ومُتغيّر نسبة الاقتراض في اليياكل التمويمية إلى وُجُود علاقة طردية ما بين مُتغيّر ىيكل الأصُو 

ودراسة  (2015)غربي، ودراسة  (2014-2013)شرحبيل، لممُؤسّسات، فقد تمّ الإشارة في دراسة 
 ,Amara)ودراسة  (Belkacemi, 2019)ودراسة  (Khouri, 2022)و  (2016-2015)معيزة، 
إلى أنّ المُؤسّسات الّتي تمتمك أكبر قدر من الأصُول الضامنة تتمتّع بنسبة اقتراض أعمى من  (2020

( Myers and Majlufيتوافق مع نظرية ) خرػ ذات نسبة الضمانات المُنخفضة، وىُو ماالمُؤسّسات الأ
 .، ونظرية الوكالة1977سنة 

يُمكن تفسير العلاقة الطردية بين ىيكل الأصُول ونسبة الاستدانة إلى تطبيق المُؤسّسة لمبدأ 
التغطية في التمويل الّذؼ يقضي بتمويل الأصُول الثابتة بمصادر تمويل دائمة سواء بالأموال الخاصة أو 

 (124، صفحة 2015)غربي، توسطة وطويمة الأجل. الدُيُون مُ 

، فقد توصل إلى عدم وُجُود علاقة ذات دلالة (2018-2017)حركاتي، أمّا حسب دراسة 
ل التمويمية إحصائية بين نسبة الأصُول الثابتة في ىيكل الأصُول وبين نسب الاقتراض في اليياك
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لممُؤسّسات المدرُوسة، وىُو ما يُخالف أغمب نتائج الدراسات السابقة الأخرػ، وتمّ تفسير ذلك إلى السياسة 
التمويمية المُحافظة الّتي تنتيجُيا المُؤسّسات الصناعية العربية، والّتي تُفضل بشكل كبير الاعتماد عمى 

 اض. التمويل الداخمي والتقميل من المُّجُوء للاقتر 

 (:الربحية) الرابعأثر المتغيّر المفسر  -4

تفترض العديد من الدراسات وُجُود علاقة ما بين مُتغيّر الربحية ونسبة الرفع المالي في المُؤسّسات، 
حيث يُمكن لمربحية أن تكُون ليا علاقة طردية أو عكسية عمى ىيكل رأس المال، بمعنى أنّ لمُتغيّر 

ما يُفسر تباين واختلاف نتائج الدراسات السابقة حول تأثير ىذا المُتغيّر عمى  الربحية أثر مُزدوج، وىذا
 نسبة الاستدانة في اليياكل المالية لممُؤسّسات.

توصمت نتائج بعض الدراسات السابقة إلى وُجُود علاقة طردية بين الربحية ونسبة الاقتراض، وىذا 
حية عالية تتمتّع بقدر عال من المُرُونة في تغطية عمى اعتبار أنّ المُؤسّسات الّتي تُحقق درجات رب

في ( Modigliani and Miller) التزاماتيا المالية، وىذا ما يتفق مع النتيجة الّتي توصمت إلييا نظرية
ظل وُجُود الضرائب وتمّ تفسير ىذه العلاقة الطردية من خلال  تفضيل المُؤسّسات الّتي تتمتّع بمُعدّلات 

 الاقتراض بدرجات عالية عمى اعتبار أنّ الفوائد تُخفض من نتيجتيا الجبائية. ربحية جيّدة إلى

، ودراسة (2021)بمولو و عوينان، إلّا أنّ ىُناك من يرػ عكس ذلك، فحسب دراسة كلا من 
فإنّ العلاقة بين مُتغيّر الربحية ونسبة  (Belkacemi ،2019)، ودراسة (2018-2017)حركاتي، 

أنّ المُؤسّسات الّتي ىذه العلاقة العكسية عمى اعتبار  تفسيرالاستدانة ىي علاقة عكسية، حيث يُمكن 
تُحقّق مُعدّلات ربحية عالية تُفضل وتميل إلى الاعتماد عمى مصادر التمويل الداخمية ذات التكاليف 

لقُرُوض البنكية( وىذا ما يتوافق مع )اتمجأ إلى مصادر التمويل الخارجية  كفايتياقل، وفي حالة عدم الأ
 نظرية ترتيب أفضمية مصادر التمويل.

توصل من خلاليا الباحث إلى عدم وُجُود علاقة  (2016-2015)معيزة، في حين نجد أنّ دراسة 
 ومُتغيّر نسبة الاستدانة الإجمالية. الربحيةية بين مُتغيّر ذات دلالة إحصائ

 (:الوفر الضريبي غير المُرتبط بالدين) الخامسأثر المتغيّر المفسر  -5

تُشير نتائج العديد من الدراسات السابقة عن وُجُود علاقة ما بين مُتغيّر الوفر الضريبي غير 
سات، حيث أنّ تأثير ىذا المُتغيّر عمى نسبة الاقتراض قد لممُؤسّ   المُرتبط بالدين عمى اليياكل المالية

يكُون سالبا أو مُوجبا، كما قد لا يكُون لموفورات الضريبية تأثير عمى نسبة الاقتراض  في اليياكل المالية 
 لممُؤسّسات.
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بين مُتغيّر الوفر الضريبي  ما إلى وُجُود علاقة مُوجبة (2021)بمولو و عوينان، توصمت دراسة 
 غير المُرتبط بالدين والرفع المالي، ويتّم تفس

أنّ العلاقة ما بين مُتغيّر الوفر الضريبي غير  (2018-2017)حركاتي، في حين توصمت دراسة 
وُفُورات الضريبية الناتجة عن المُرتبط بالدين والرفع المالي ىي علاقة عكسية، وتمّ تفسير ذلك كون أنّ ال

أعباء غير أعباء القُرُوض يُمكن أن تكُون بديلا عن الوُفُورات الضريبية الناتجة عن التمويل بالقُرُوض، 
 وعميو فإنّ المُؤسّسة الّتي تُحقق وُفُورات ضريبية مُرتفعة بديمة تنخفض لدييا نسبة الاقتراض.

ما تأثير ىذا المُتغيّر عمى نسبة الاقتراض في كما نجد بعض الدراسات الأخرػ تُخالف تما
المُؤسّسات، وتعتبره مُحدّدا غير مُيما لييكل رأس المال، وتُفسر ذلك من خلال حقيقة أنّ التخفيضات 
الضريبية الأخرػ خاصة تمك الّتي تمنحُيا الدولة تشجيعا للاستثمار ىي أكثر أىمية من الاىتلاك 

وغيرىا من  (Belkacemi ،2019)النتيجة الّتي توصمت إلييا دراسة  ، وىذا ما يتوافق معوالمُخصصات
 الدراسات السابقة الأخرػ.

 :)قدرة التمويل الذاتي( السادسأثر المتغيّر المفسر  -6

 تُشير نتائج بعض الدراسات السابقة عن وُجُود علاقة ما بين مُتغيّر قُدرة التمويل الذاتي عمى
 اليياكل المالية لممُؤسّسات.

تختمف نتائج ىذه الدراسات السابقة في تفسير أثر مُتغيّر قُدرة التمويل الذاتي عمى تركيبة الييكل 
المالي لممُؤسّسات، وما تمّ التوصل إليو بالاعتماد عمى نتائج بعض الدراسات السابقة وُجُود علاقة طردية 

 إلّا أنّ ىُناك من يرػ عكس ذلك. ة الاقتراض،بين القُدرة عمى التمويل الذاتي ونسب

مُوجبة لمُتغيّر قُدرة التمويل الذاتي عمى تُشير نتائج بعض الدراسات السابقة عن وُجُود علاقة 
 ,Amara)ودراسة  (Boussiki, 2023) كلا من دراسة، وىذا ما يتوافق مع الييكل المالي لممُؤسّسات

في حين نجد أنّ ىُناك من الدراسات ما توصمت عكس ذلك تماما، بمعنى أنّ ونظرية التوازن، ، (2020
لمُتغيّر قُدرة التمويل الذاتي تأثير سمبي )علاقة عكسية( عمى نسبة الاستدانة في اليياكل المالية 

ية مصادر التمويل، وتمّ تفسير ىذه العلاقة العكسية لممُؤسّسات وىُو الأمر الّذؼ تُؤكده نظرية ترتيب أفضم
قُدرة تمويمية كبيرة تمويل مشاريعيا عن طريق مواردىا الذاتية  من خلال تفضيل المُؤسّسات الّتي ليا

 وتتجنب المُّجُوء للاستدانة الّتي ينجر عنيا تحمُّل مُعدّلات عالية لمدُيُون.

، قد توصل الباحث من خلاليا إلى نتيجة مُختمفة عن باقي (2017)قراش، دراسة في حين نجد أنّ 
نتائج الدراسات السابقة الأخرػ المُعتمدة، بحيث توصل إلى أنّ لمُتغيّر قُدرة التمويل الذاتي أثر مُزدوج، فقد 
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يل الذاتي ومُتغيّر مُعدّل توصل إلى أنّ ىُناك علاقة مُوجبة ذات دلالة إحصائية ما بين مُتغيّر قُدرة التمو 
المديُونية قصيرة الأجل، ويُمكن تفسير ىذه النتيجة من خلال اعتماد المُؤسّسات عمى قُوّة نشاطيا في 

 استقطاب الموارد المالية قصيرة الأجل وأنّ قُدرة التمويل الذاتي تُعتبر مُؤشر مُيم عمى قُوّة الأداء.

كسية ما بين مُتغيّر قُدرة التمويل الذاتي ومُعدّل المديُونية كما توصل الباحث إلى أنّ ىُناك علاقة ع
مُتوسطة وطويمة الأجل، ويُفسر ذلك من خلال منظور نظرية ترتيب أفضمية مصادر التمويل حيث تُفضل 
المُؤسّسات التمويل عن كريق الموارد الذاتية أوّلا ثّم الاعتماد عمى الاقتراض ثانيا وفي حالة عدم كفاية 

 ا الداخمية.مصادرى

وأيضا توصل الباحث إلى عدم وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية ما بين مُتغيّر قُدرة التمويل الذاتي 
 ومُتغيّر المديُونية الإجمالية.

بمُحاولة عمى المُتغيّرات المُفسرة والّتي تمّ ضبطيا وتعريفيا وحسابيا في الجُزء السابق، سنقُوم  بناء
غيّرات عمى نسبة الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، ومنو يُمكنُّنا اختبار تأثير ىذه المُت

 .وفق التالي غة الفرضية الرئيسية الأولىصيا

: تُؤثر مُحدّدات قرار التمويل من مصادر تقميدية عمى نسبة H1الأولى الرئيسية الفرضية 
 وسطة الجزائرية.يرة والمُتالاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات الصغ

تتجزأ ىذه الفرضية إلى مجموعة من الفرضيات الفرعية محل الاختبار والمُوضحة وفق الجدول 
 المُوالي:
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 المتعمقة بجانب التمويل التقميدي (: فرضيات الدراسة65الجدول رقم )

 العلاقة الفرضيات
الفرعية الفرضية 
 (H1-1) الأولى

ونسبة الاقتراض في  السُيُولةية ما بين مُتغيّر ىناك علاقة ذات دلالة إحصائ
 الييكل المالي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

الفرعية الفرضية 
 (H1-2) الثانية

ونسبة  المالية المردُوديةىناك علاقة ذات دلالة إحصائية ما بين مُتغيّر 
 الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

الفرعية الفرضية 
 (H1-3) الثالثة

ونسبة الاقتراض في  الضماناتىناك علاقة ذات دلالة إحصائية ما بين مُتغيّر 
 الييكل المالي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

الفرعية الفرضية 
 (H1-4) الرابعة

ونسبة الاقتراض في  الربحيةىناك علاقة ذات دلالة إحصائية ما بين مُتغيّر 
 المالي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.الييكل 

الفرعية الفرضية 
 (H1-5) الخامسة

الوفر الضريبي غير المُرتبط ىناك علاقة ذات دلالة إحصائية ما بين مُتغيّر 
 ونسبة الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة. بالدين

الفرعية الفرضية 
 (H1-6السادسة )

ت دلالة إحصائية ما بين مُتغيّر قُدرة التمويل الذاتي ونسبة ىناك علاقة ذا
 الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة مُعبرا.

 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى متغيرات الدراسة. :المصدر

خاذ القرار المالي حدّدات اتفسرة لأثر مُ ختبار العلاقة المُ لابعد ضبط فرضيات الدراسة، ننتقل بعدىا 
ؤسّسات الصغيرة من مصادر تمويل تقميدية عمى نسبة الاقتراض في الييكل المالي لعيّنة من المُ 

 .( بولاية سطيف2021-2015توسطة خلال الفترة )والمُ 

 

 

 

 

 



تفسير قرارات تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من مصادر تمويل تقميدية الفصل الخامس: 
مكانية اعتمادىا عمى صيغ التمويل الإسلامية بولاية سطيف  وا 

 

390 
 

المفسرة لأثر محدّدات اتخاذ القرار المالي من مصادر تمويل المطمب الثاني: اختبار العلاقة 
نسبة الاقتراض في الييكل المالي لعيّنة من المؤسّسات الصغيرة والمتوسطة خلال تقميدية عمى 

 ( بولاية سطيف 2021-2015الفترة )

، تأتي مرحمة استغلال ىذه الدراسة راتتغيّ مُ وضبط زمة لمدراسة بعد تحضير ممف البيانات اللّا 
ر المالي من مصادر تقميدية عمى نسبة مُحدّدات اتخاذ القراحاولة تقييم واختبار أثر البيانات من خلال مُ 

الناشطة في القطاع توسطة سة صغيرة ومُ ؤسّ مُ  44نة تتكوّن من لعيّ  الاقتراض في اليياكل التمويمية
مُلاحظة  308أؼ حوالي (، 2021-2015خلال الفترة ))التحويل الأوّلي لمادة البلاستيك(، الصناعي 
الجزء الأوّل ( في الإجابة عمى Panel Dataنات الطولية )وىذا باستعمال نماذج البيا، (44x7) إحصائية

نقوم بإعطاء فكرة أولية عن تحميل وتوزيع  أولىوكخطوة  محل الدراسة، واختبار الفرضياتمن الإشكالية 
اختبار بنقوم  ثانيةوكخطوة  تماد عمى مقاييس النزعة المركزية،رات محل الدراسة وذلك بالاعتغيّ مختمف المُ 
 وفق النقاط التالية.توصل إلييا تحميل النتائج المُ الفرضيات و 

 الفرع الأوّل: خطوات تقدير نموذج الدراسة

وكذا ضبط مُتغيّرات الدراسة، والتطرُّق لأثر المُتغيّرات محل البحث بعد القيام بعممية ضبط العيّنة 
الدراسة وذلك من خلال إجراء  بالاعتماد عمى نتائج الدراسات السابقة، كخُطوة مُوالية نقُوم بتقدير نمُوذج

التحميل الوصفي، ودراسة الارتباط لمُتغيّرات الدراسة، بالإضافة إلى دراسة الاستقرارية واختبار التجانس، 
 وىذا وفق العُنصر المُوالي.

 

 

 

 

 

 

 

 



تفسير قرارات تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من مصادر تمويل تقميدية الفصل الخامس: 
مكانية اعتمادىا عمى صيغ التمويل الإسلامية بولاية سطيف  وا 

 

391 
 

 تغيرات الدراسةأوّلا: التحميل الوصفي لمُ 

لية عطي فكرة أوّ س النزعة المركزية والتّي تُ ف عمى مقايي التعرُّ حاول أولاّ زء، سنُّ من خلال ىذا الجُ 
وضح بعض الخصائص والي يُ نة محل الدراسة، والجدول المُ رات لمعيّ تغيّ ختمف المُ عن تحميل وتوزيع مُ 

 نة وفق التالي:الإحصائية لمعيّ 

 الخاصة بجانب التمويل التقميدي (: الخصائص الوصفية لمُتغيّرات الدراسة66الجدول رقم )

 Flev LQDT FiRt GR Pro TSND CAF المُتغيّر
 0.572702- 0.031115 0.067000 0.644900 0.021279 0.824808 0.008249 المُتوسط

الانحراف 
 المعياري 

0.012750 0.608400 0.019450 0.733850 0.033950 0.024950 0.189200 

القيمة 
 القصوى 

0.930300 9.244100 0.243200 1.067200 6.732300 0.188500 20.22470 

القيمة 
 الدنيا

-1.00000 0.016900 -0.371600 0.0000 -0.344500 0.0000 -256.2786 

التوزيع 
 الطبيعي

7.672071 12655.95 1173.780 47.22558 869422.7 202.0410 1128662 

 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.00000 0.021579 المعنوية

عدد 
 المشاىدات

308 308 308 308 308 308 308 

 (.E-views.V12)الإحصائيالتحميل مُخرجات برنامج  من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

( والّذؼ يُبيّن الخصائص الوصفية لمعيّنة محل الدراسة 66بالاعتماد عمى مُعطيات الجدول رقم )
 تالية:مُشاىدة، يُمكنُّنا تسجيل المُلاحظات ال 308والّتي بمغ عدد مُشاىداتيا 

 ، وأنّ (%5)المُتغيّرات ىي ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية أقّل من  قيم نُلاحع أنّ جميع
( لجميع المُتغيّرات محل %5( المُرتبطة باختبار التوزيع الطبيعي أكبر من )Jarque-Beraقيمة )

 الدراسة، ممّا يدُّل عمى أنّ مُفردات العيّنة مُوزعة توزيعا طبيعيا.

( نُلاحع أنّ مُتوسط القيمة الّتي سجمتيا المُؤسّسات محل FLevبالنسبة لمُتغيّر الرفع المالي )أمّا 
(، مع تسجيل أصغر قيمة 0.01275( بانحراف معيارؼ مُنخفض يقدر بـ )0.008249) الدراسة تقدر بـ

بالمُقابل جدّا،  سط نسبة الاقتراض ضعيفة(، نُلاحع أنّ مُتو 0.9303وأكبر قيمة تقدر بـ ) (1-)تقدر بـ 
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سة ؤسّ الأمر الّذؼ يمكن أن يثير استياء المستثمرين لأنّيا تعني أنّ المُ تتحمّل درجة مُخاطرة مُنخفضة، 
خاطرة والاستثمار، كما تُشير مُعدّلات الرفع المالي المُنخفضة إلى أنّ عائد الأموال غير راغبة في المُ 

 عنو ارتفاع عائد المُلاك.المُقترضة أكبر من تكمفة الاقتراض ممّا ينتج 

( نُلاحع أنّ مُتوسط القيمة الّتي سجمتيا المُؤسّسات محل الدراسة Lqdtبالنسبة لمُتغيّر السُيُولة )
 (، مع تسجيل أصغر قيمة تقدر بـ0.6084( بانحراف معيارؼ مُنخفض يقدر بـ )0.824808تقدر بـ )

سير مُستوػ السُيُولة المُنخفض إلى تراجع المبيعات يُمكنُّنا تف(، 9.2441وأكبر قيمة تقدر بـ )( 0.0169)
 مُقارنة بتكاليف الإنتاج وىامش الربح.

والّتي تقيس كفاءة الإدارة المالية في تحقيق الأرباح، ( FiRt) بالنسبة لمُتغيّر المردُودية المالية
( 0.021279) ت بـقُدر  المالية توسطة لممردودويةنسبة مُ سجمت نُلاحع أنّ المُؤسّسات محل الدراسة 

( وأكبر قيمة قُدرت بـ 0.371600-( مع تسجيل أصغر قيمة قُدرت بـ )0.019450بانحراف )
ل الإشارة السالبة الخاصة بالمردودية المالية عمى تحقيق خسائر الأمر الّذؼ بحيث تدُّ ، (0.243200+)
استغلال أصول عدم و  سات،ؤسّ لمُ ل عمى عدم كفاءة الإدارة المالية في تسيير واستثمار أموال أصحاب ايدُّ 

 ل عائد عمى الاستثمار عال. عدّ في تحقيق مُ  استغلال رشيداسة ؤسّ وموجودات المُ 

( نُلاحع أنّ مُتوسط القيمة الّتي سجمتيا المُؤسّسات محل الدراسة GR) الضماناتبالنسبة لمُتغيّر 
مع تسجيل أصغر قيمة تقدر بـ (، 0.733850( بانحراف معيارؼ مُنخفض يقدر بـ )0.644900تقدر بـ )

حيث يُمكنُّنا تفسير انخفاض نسب ىيكل الأصُول إلى (، 1.067200وأكبر قيمة تقدر بـ )( 0.000)
انخفاض مقدار الدين أو الالتزام الّذؼ تستخدمو المُؤسّسة لتمويل أنشطتيا، ممّا يعني اعتمادىا عمى 

 أمواليا الداخمية في تغطية احتياجاتيا التمويمية.

( فقد سجمّت المُؤسّسات محل الدراسة قيمة مُتوسطة قُدّرت بـ Proبالنسبة لمُتغيّر الربحية )
( وىُو مُنخفض جدّا ممّا يدّل عمى انخفاض درجة 0.033950( بانحراف معيارؼ يُقدّر بـ )0.06700)

حيث   ،(6.732300)وأكبر قيمة مقدرة بـ ( 0.344500-)مع تسجيل أصغر قيمة قدرت بـ المخاطر، 
أمّا تحقيق مُعدّلات ربحية أقل تدّل نسب الربحية المُرتفعة عمى قُدرة المُؤسّسة عمى توليد إيرادات دورية، 

من مُعدّلات الفائدة عمى الدُيُون يُقمّل اعتماد المُؤسّسات محل الدراسة عمى الدُيُون، وأنّا تُفضل الاعتماد 
 ى.عمى الأرباح المُحتجزة المُتاحة بالدرجة الأول
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( فقد سجمّت المُؤسّسات محل الدراسة TSNDبالنسبة لمُتغيّر الوفر الضريبي غير المُرتبط بالدين )
( وىُو مُنخفض جدّا ممّا 0.024950( بانحراف معيارؼ يُقدّر بـ )0.031115قيمة مُتوسطة قُدّرت بـ )

قيمة مقدرة بـ  ( وأكبر0.000يدّل عمى انخفاض درجة المخاطر، مع تسجيل أصغر قيمة قدرت بـ )
سبة عمى ارتفاع ن غير المُرتبط بالدين المُنخفضة حيث تدّل نسب الوفر الضريبي (،0.188500)

الاقتراض في ىياكميا المالية، أمّا المُؤسّسات الّتي تُحقق وُفُورات ضريبية مُرتفعة بديمة تنخفض لدييا نسبة 
 الاقتراض.

قيمة  محل الدراسة مُؤسّساتال( فقد سجمت CAFي )درة عمى التمويل الذاتر القُ تغيّ بالنسبة لمُ 
 انخفاضل عمى (، الأمر الّذؼ يدُّ 0.189200بانحراف معيارؼ )( 0.572702-)رت بـ دّ توسطة قُ مُ 

، (20.22470)وأكبر قيمة مقدرة بـ ( 256.2786-)درجة المخاطر مع تسجيل أصغر قيمة قدرت بـ 
سة دلّ ذلك عمى تفعيل أنشطتيا طاقة التمويل الذاتي لممؤسّ  ما ارتفعتمّ وحسب مبادغ الإدارة المالية فكُ 

الرئيسية وكفاءة أدائيا في تحقيق موارد داخمية دون الحاجة إلى الاستدانة الخارجية الّتي تحوؼ درجة 
 قُدرة التمويل الذاتيسات محل الدراسة تحقق درجات منخفضة من ؤسّ لاحع أنّ المُ مخاطرة عالية إلّا أنّنا نُ 

 .ير مواردىا الماليةوء تسيّ ل عمى سُ من المخاطرة الأمر الّذؼ يدُّ  مُنخفضةل درجات قابمُ 

 تغيّرات المُفسرةمصفوفة الارتباط بين المُ ثانيا: 

تظير أىمية مصفُوفة الارتباط في أنّيا تُعطي فكرة مبدئية وأولية عن قٌوّة واتجاه العلاقة الّتي تربط 
 المُوالي يعرض نتائج الارتباط بين المُتغيّرات المُفسرة. مُختمف مُتغيّرات الدراسة، الجدول
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 مصفُوفة الارتباط بين المُتغيّرات المُفسرة (:67الجدول رقم )
 Correlatio 

LQDT FiRt GR Pro TSND CAF FLev Protability 

      1.00000 FLev 

      ----  

        

     1.00000 0.106675 CAF 

     ---- 1.876766  

        

    1.00000 0.046913 0.298276 TSND 

    ---- 0.821539 5.466539  

        

   1.0000 0.013673 0.012857 -0.050116 Pro 

   ---- 0.239199 0.224921 -0.877774  

        

  1.0000 -0.088415 0.314073 0.091537 0.702306 GR 

  ---- -1.552711 5.786848 1.607990 17.25770  

        

 1.0000 -0.144590 0.219317 0.126893 0.035176 -0.177206 FiRt 

 ---- -2.556160 3.932213 2.237811 0.615710 -3.149691  

        

1.0000 0.370613 -0.469995 0.131996 -0.130079 -0.001773 -0.212232 LQDT 

---- 6.980160 -9.314421 2.329369 -2.294956 -0.031006 -3.799090  

 (.E-views.V12)التحميل الإحصائيمُخرجات برنامج  من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

( لجميع المُتغيّرات المُفسرة Pearsonمن خلال الجدول أعلاه، والّذؼ يُوضح مُعاملات ارتباط )
وىذا عمى اعتبار أنّ جميع قيم المُعاملات تغيّرات الدراسة، أنّ ىُناك ارتباط بين مُ نُلاحع محل الدراسة، 

(، بمعنى أنّ جميع قيم المُعاملات ىي أقّل من الواحد الصحيح سواء 1+( و)1-ىي محصُورة ما بين )
 .ببالسالب أو المُوج

أعمى نُلاحع أنّ محل الدراسة، كما  بين المُتغيّراتوأيضا مُوجبة ما تمّ تسجيل وُجُود علاقة سالبة 
 .%70دّرت بـ قُ والّتي  المالي الرفع الضماناتا ما بين قيمة ارتباط تمّ تسجيمُي

بين بعض المُتغيّرات فقط، حيث تمّ تسجيل علاقة لاحع أيضا وُجُود علاقة مُتوسطة القيمة نُ 
أيضا ما ، و %30 بالدين والرفع المالي والّتي قُدرت بحوالي  الضريبي غير المُرتبط الوفرمُتوسطة ما بين 

 السُيُولة، وأيضا ما بين %31والّتي قُدرت بـ  بالدين المُرتبط والوفر الضريبي غير الضماناتبين 
 .%37والّتي قُدرت بـ  الماليةوالمردُودية 
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بصفة خاصة نُلاحع عدم وُجُود مُشكمة الارتباط الخطي المُتعدّد المُرتفع بين مُتغيّرات الدراسة 
علاقة قوية ومُعتبرة  ار أنّ باقي المُتغيّرات الّتي لم نُشر ليا تتميّز بعدم وُجُودوذلك عمى اعتب  المُفسرة،

د الخطي ما بين مُتغيّرات الدراسة )  (.Multicolinearityفيما بينيا، الأمر الّذؼ يُجنب مُشكمة التعدُّ

 دراسة استقرارية السلاسل الزمنية والمقطعية ثالثا:

ل، لا بُد أوّلا من دراسة استقرارية السلاسل الزمنية والمقطعية لمُختمف قبل تقدير نمُوذج بيانات البان
 & ,Levin, Linمُتغيّرات النمُوذج، وذلك بالاعتماد عمى الاختبارات الأكثر استخداما والمُتمثمة في: )

Chu t LLC)و ،(Im, Pesaran and Shin W-Stat IPS)و ،(ADF – Fisher Chi-square 

ADF ،)اختبار جذر الوحدة  وذلك بتطبيق(Unit Root Test)  حدالكُلّ مُتغيّر عمى. 

 اختبارات جذر الوحدة لمُتغيّرات الدراسة المُفسرة(: 68الجدول رقم )

 I(0)( Levelعند المُستوى ) نوع الاختبار المُتغيّرات
 (Probالاحتمال ) (Statisticالإحصائية )

 LLC -21.7214 0.000 (FLevالرفع المالي )
IPS -1.96693 0.0246 
ADF 116.442 0.0161 

 LLC -10.8308 0.000 (GRالضمانات )
IPS -2.09013 0.0183 
ADF 129.898 0.0010 

قُدرة التمويل الذاتي 
(CAF) 

LLC -116.813 0.000 
IPS -15.9298 0.000 
ADF 203.545 0.000 

 LLC -9.21610 0.000 (Proالربحية ) 
IPS -2.93702 0.0017 
ADF 138.664 0.0002 

المردُودية المالية 
(FRt) 

LLC -18.8146 0.000 
IPS -2.94219 0.0016 
ADF 127.762 0.0015 

 LLC -14.0059 0.000 (Lqdtالسُيُولة )
IPS -0.76367 0.2225 
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ADF 113.922 0.0236 
الوفر الضريبي غير 
المُرتبط بالدين 

(TSND) 

LLC -15.8423 0.000 
IPS -2.23997 0.0125 
ADF 108.375 0.0022 

 (.E-views.V12)التحميل الإحصائيمُخرجات برنامج  من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

 LLC) الثلاثة ىُناك تطابق ما بين نتائج الاختبارات(، نُلاحع أنّ 68بالاعتماد عمى الجدول رقم )
المردُودية ) اتمُتغيّر جميع الياب جُذُور الوحدة عمى مُستوػ ، بحيث تُظير بوُضُوح غ(ADFو IPS و

مُتغيّر قُدرة التمويل و  ، الرفع الماليالمالية، الضمانات، الربحية، الوفر الضريبي غير المُرتبط بالدين
حيث تجدر الإشارة إلى عدم تمكن الباحث من باستثناء مُتغيّر السُيُولة ، I(0)المُستوػ عند  ( وذلكالذاتي
 Error unable to compute، )الملاحظة التالية وظيورليذا المُتغيّر فقط، ( IPS)اختبار نتائج إجراء 

any results with the selected options.) 

 اختبار التجانس رابعا:

 الجدول المُوالي يعرض نتيجة اختبار ىاسيو لمتجانس، وفق التالي:

 نتائج اختبار التجانس (:69الجدول رقم )

P-Value F-Stat Hypotheses 

3.46E-08 5.832679 H1 

0.071807 1.531539 H2 

3.05E-45 18.97545 H3 

 (.E-views.V12) التحميل الإحصائيمُخرجات برنامج  من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

لمعنوية نُلاحع من خلال الجدول أعلاه، أنّ القيم الاحتمالية لإحصائية فيشر أكبر من درجة ا
بانل، بمعنى أنّ كُلّ مُعاملات المُتغيّرات محل وُجُود تجانس كُمّي في بيانات  (، ممّا يدُّل عمى5%)

 الدراسة غير مُختمفة عن بعضيا البعض.

 نتائج نماذج البيانات الزمنية المقطعية واختيار النموذج الملائم لمدراسةالفرع الثاني: 

ضافة إلى ، بالإية لمبيانات الزمنية والمقطعيةاذج الأساسيتضمن ىذا الجُزء عرض لنتائج النم
 مُناقشة نتائج الدراسة.
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 عرض نتائج النماذج الأساسية لمبيانات الزمنية المقطعية أوّلا:

نمُوذج بانل الثلاثة )الفرضيات بالاعتماد عمى نماذج  يعرض نتائج اختبار  الجدول المُوالي
 .(ات الثابتة ونمُوذج التأثيرات العشوائيةالانحدار التجميعي، نمُوذج التأثير 

 (: نتائج النماذج الأساسية لمبيانات الزمنية المقطعية70الجدول رقم )

القروض الصافية / الأموال ( = FLevالمُتغيّر التابع: يتمثل في نسبة الاقتراض مُمثمة بالرفع المالي )
 الخاصة

 308المُشاىدات: عدد      N=44     T=7(     2021-2015الفترة: )
 (PEM) (Method : PanelLeastSquaresالنمُوذج التجميعي )

 (T-Statisticالإحصائية ) (Std.Error) (Coefالمُعامل ) المُتغيّرات
LQDT 0.095841 0.021615 4.434008 
FiRt -1.154192 0.298314 -3.869057 
GR 1.106944 0.069529 15.92055 
Pro 0.023512 0.041861 0.561655 

TSND 1.336762 0.497494 2.686992 
CAF 0.001117 0.001104 1.011540 

C -0.802640 0.055498 -14.46251 
R-squared=0.541369    Adj R-squared=0.532227     Prob(F-stat)=0.000 

 (FEM) (Method : Panel Least Squares)نمُوذج الآثار الثابتة 
 (T-Statisticالإحصائية ) (Std.Error) (Coefل )المُعام المُتغيّرات
LQDT -0.044290 0.020963 -5.211532 
FiRt -0.069240 0.189992 -8.364437 
GR 1.016042 0.066487 15.28171 
Pro 0.030297 0.023111 1.310905 

TSND -0.193538 0.512668 4.377512 
CAF 4.60E-05 0.000604 -7.076187 
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C -0.657255 0.055964 -11.74428 
R-squared=0.832324    Adj R-squared=0.793630     Prob(F-stat)=0.000 

 Method : Panel EGLS Cross-section randomنمُوذج الآثار العشوائية )

effcts)(REM) 
 (T-Statisticالإحصائية ) (Std.Error) (Coefالمُعامل ) المُتغيّرات
LQDT 0.017642 0.019606 0.899798 
FiRt -0.149442 0.187042 -0.798972 
GR 1.038777 0.062337 16.66395 
Pro 0.028791 0.022993 1.252189 

TSND 0.402837 0.474160 0.849579 
CAF 3.01E-05 0.000601 0.050024 

C -0.687476 0.063197 -10.87835 
R-squared=0.529014    Adj R-squared=0.519626     Prob(F-stat)=0.000 

 (.E-views.V12) التحميل الإحصائيمُخرجات برنامج  من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

بعد عرض الاختبارات الثلاثة لبيانات البانل، ننتقل في الخُطوة المُوالية لممُفاضمة بين ىذه النماذج 
 أيّيا ىُو النمُوذج الأنسب لاختبار فرضيات الدراسة.

 المفاضمة بين نماذج الدراسة واختيار النموذج المناسب يا:ثان

حتّى نتمكن من اختيار نمُوذج الدراسة الأفضل، تمّ الاعتماد في المُفاضمة بين نماذج البانل الثلاثة 
 عمى الاختبارات التالية:

( Pooled Effect Modelحتّى نتمكن من الاختيار بين نمُوذج الانحدار التجميعي ) اختبار فيشر: -1
وذلك ، F (Fisher)(، يتّم الاعتماد عمى اختبار Fixed Effect Model) الثابتةونمُوذج الآثار 
 الفرضيات التالية:بالاعتماد عمى 

H0:  ُوذج التأثير فرضيات الدراسة من نمُ  ختبارلاجمع أنسب تقدير الانحدار حسب نموذج التأثير الم
 الثابت أو )العشوائي(. 

 .%5أكبر من  Fرفق بقيمة ، أو أنّ الاحتمال المُ Fc≤ Ftىذا إذا كان:
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H1:  ُوذج التأثير الثابت أو )العشوائي( أنسب لاختبار فرضيات الدراسة من تقدير الانحدار حسب نم
 جمع. نموذج التأثير المُ 

 .%5أقل من  F، أو أنّ الاحتمال المرفق بقيمة Fc> Ftىذا إذا كان:

 ( وفق التالي:Fisher)تبار الجدول المُوالي يُبيّن نتيجة اخ

 نتائج اختبار فيشر (:71الجدول رقم )

Prob d.f Statistic Effect Test 

0.0000 (43.258) 20.896540 Cross.section F 

0.0000 43 462.073358 Cross-section Chi-square 

 (.E-views.V12) التحميل الإحصائيمُخرجات برنامج  من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

 H0م رفض فرضية العدم يتّ وبالتالي  %5أقل من  P(F)أنّ  نُلاحعبالاعتماد عمى الجدول أعلاه، 
، أؼ عند ىذه الحالة فإنّ نموذج التأثير الثابت أو )العشوائي( أنسب لاختبار H1وقبول الفرضية البديمة 

 (.PEMجمع )فرضيات الدراسة من نموذج التأثير المُ 

من أجل تحديد النمُوذج النيائي والمُناسب لبيانات الدراسة، لا بد من الاختيار بين  سمان:اختبار ىو  -2
 Random Effectونمُوذج التأثيرات العشوائية ) (Fixed Effect Model)نمُوذج التأثيرات الثابتة 

Model( من خلال استخدام اختبار )Hausman:حيث نقوم باختبار الفرضيات التالية ،) 

H0: دير الانحدار وفق نموذج التأثيرات العشوائية أنسب لاختبار فرضيات الدراسة من نموذج التأثيرات تق
P(X)الثابتة. 

2
)>5%) 

H1:  تقدير الانحدار وفق نموذج التأثيرات الثابتة أنسب لاختبار فرضيات الدراسة من نموذج التأثيرات
P(X)العشوائية. 

2
)<5%) 

 المُوالي:نتائج ىذا الاختبار وفق الجدول قدم برنامج التحميل الإحصائي يُ 

 (Hausmanنتائج اختبار ) (:72الجدول رقم )

Prob Chi-sq. d.f Chi-sq. Statistic Test Summary 

0.0065 6 11.802924 Cross-section random 

 (.E-views.V12) التحميل الإحصائيمُخرجات برنامج  من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر
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وانخفاض  11.80ارتفاع القيمة الإحصائية المُقدّرة إلى نُلاحع بالاعتماد عمى الجدول أعلاه، 
Xالاحتمال المُرفق بتوزيع )، أؼ أنّ (%5وىي أقّل من ) 0.0065القيمة الاحتمالية إلى 

  ( يُساوؼ 2
بمعنى أنّ ، (H1)( ونقبل الفرضية البديمة H0( إذن نرفض فرضية العدم )%5وىُو أقل من ) 0.0065

 نمُوذج التأثيرات الثابتة ىُو الأنسب لاختبار فرضيات الدراسة.

 عرض ومناقشة نتائج النموذج الأفضل )نموذج التأثيرات الثابتة( الفرع الثالث:

منا إلى أنّ نمُوذج التأثيرات (، توصّ Hausman( ونتائج اختبار )70بالاعتماد عمى الجدول رقم )
 بار المعنوية الإحصائية لممعممات المُقدّرة.الثابتة ىُو المُناسب لاخت

 تقدير النموذج الأفضل لمدراسة أوّلا:

لنمُوذج الآثار الثابتة،   انطلاقا من النتيجة المُتوصل إلييا، يُمكنُّنا الاعتماد عمى النتائج المُقدرة
ة الاقتراض مُمثمة بين مُحدّدات اتخاذ القرار المالي من مصادر تقميدية عمى نسب  لفيم طبيعة العلاقة

 يُوضح نتائج الاختبار:الجدول المُوالي بالرفع المالي باعتبارىا مُتغيّر تابع، و 

 الثابتةنتائج اختبار الفرضيات بالاعتماد عمى نمُوذج الآثار (: 73الجدول رقم )

 / الأموال الخاصةالقروض الصافية ( = FLevالمُتغيّر التابع: يتمثل في نسبة الاقتراض مُمثمة بالرفع المالي )
 308عدد المُشاىدات:      N=44     T=7(     2021-2015الفترة: )

 (Method : Panel Least Squares( )FEMنمُوذج الآثار الثابتة )
-Tالإحصائية ) (Std.Error) (Coefالمُعامل ) المُتغيّرات

Statistic) 
Prob 

LQDT -0.044290 0.020963 -5.211532 0.0326 
FiRt -0.069240 0.189992 -8.364437 0.0158 
GR 1.016042 0.066487 15.28171 0.0000 
Pro 0.030297 0.023111 1.310905 0.1911 

TSND -0.193538 0.512668 4.377512 0.0076 
CAF 4.60E-05 0.000604 -7.076187 0.0393 

C -0.657255 0.055964 -11.74428 0.0000 
R-squared=0.897690    Adj R-squared=0.878259     Prob(F-stat)=0.000 

 (.E-views.V12)التحميل الإحصائيمُخرجات برنامج  من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

 بالاعتماد عمى الجدول أعلاه، يُمكنُّنا صياغة المُعادلة الخاصة بيذا النمُوذج وفق التالي:
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FLev = -0.657255 - 0.044290 LQDT - 0.069240 FiRt + 1.016042 GR + 

0.030297 Pro - 0.193538 TSND + 4.60E-05 CAF 

( لكُلّ من مُتغيّر T-Statisticأنّ قيم الاحتمالات المُرفقة لمقيم المحسُوبة )وعميو يُمكنُّنا القول 
تغيّر قُدرة التمويل الربحية، الوقر الضريبي غير المرتبط بالدين ومُ ، الضمانات، المالية، المردُودية السُيُولة
وبالتالي ىُناك علاقة ذات دلالة إحصائية بينيا وبين  %5ىي أقّل من مُستوػ المعنوية الإحصائية  الذاتي

 المُتغيّر التابع مُمثلا بالرفع المالي.

الخاصة بالمُتغيّر المُفسر  (T-Statistic)في حين أنّ قيمة الاحتمال المُرفق لمقيمة المحسُوبة 
وبالتالي ليست ىُناك علاقة ذات دلالة إحصائية  %5ي أكبر من مُستوػ المعنوية الإحصائية ى الربحية

 بينيا وبين المُتغيّر التابع مُمثلا بالرفع المالي.

(، نُلاحع أنّ أغمبية 73رقم  الجدولبالنسبة لاختبار المعنوية الإحصائية لممعممات المُقدّرة )انظر 
( والّتي يبمغ عددىا خمسة قيم FEM( الخاصة بنمُوذج التأثيرات الثابتة )T-Statistic)القيم المحسُوبة لـ 

(، بالإضافة إلى أنّ 02مُطمقة لممُتغيّرات المُفسرة أنّيا أكبر من القيم الجدولية لتوزيع ستودينت والمُقدّرة بـ )
 %5عنوية الإحصائية من مُستوػ الم أقل( ىي T-Statisticقيم الاحتمالات المُرفقة لمقيم المحسُوبة لـ )

 وبالتالي ىُناك علاقة ذات دلالة إحصائية بين المُتغيّرات المُفسرة والمُتغيّر التابع.

Rالتحديد )يكون ذلك بالاعتماد عمى مُعامل   أمّا بالنسبة لاختبار المعنوية الكُمّية لمنمُوذج
2) 

 ، حيث نُلاحع أنّ:(73دول رقم )(، وذلك من خلال نتائج التقدير الّتي يُظيرىا الجFisherواختبار )

R)قيمة مُعامل التحديد 
Rفي النمُوذج تُقدر بـ ) (2

2
، وعميو جيّدة جدا( وىي قيمة  0.8976690 = 

( من المُتغيّرات الّتي تحصل في %90) ما نسبتو حوالي فإنّ المُتغيّرات المُفسرة تُفسر أو تتحكم في
نسبة الاقتراض  الأمر الّذؼ يُؤكد عمى وُجُود ارتباط قوؼ بيناليياكل التمويمية لممُؤسّسات محل الدراسة، 

الييكل التمويمي والمُتغيّرات المُفسرة المُختارة في النمُوذج، في حين أنّ النسبة المُتبقية والّتي تبمغ  في
 ( فيتّم تفسيرىا من خلال عوامل أخرػ غير مُدرجة في النمُوذج وىي مُتضمنة في حد الخطأ.10%)

( أكبر تماما من القيمة الجدولية، حيث 46.19892ة إحصائية فيشر المحسُوبة )إنّ قيم
(Prob≥F=0.000 ،الأمر الّذؼ يعني وُجُود علاقة خطّية معنوية بين المُتغيّر التابع والمُتغيّرات المُفسرة )

 وعميو فإنّ النمُوذج ككُل ذُو معنوية.
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 اختبار التوزيع الطبيعي لأخطاء التقدير ثانيا:

اختبار التوزيع الطبيعي لأخطاء التقدير في نمُوذج التأثيرات الثابتة، وذلك  لنا الشكل المُوالي يُوضح
 وفق التالي:

 نتائج اختبار التوزيع الطبيعي لأخطاء التقدير (:46الشكل رقم )
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Series: Standardized Res iduals

Sample 2015 2021

Observations  308

Mean       3.68e-18

Median   0.000256

Maximum  0.592072

Minimum -0.517486

Std. Dev.   0.132378

Skewness    0.105960

Kurtos is    5.612674

Jarque-Bera  88.17755

Probabi l i ty  0.000000
 
 (.E-views.V12) لتحميل الإحصائيامُخرجات برنامج  من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

يتضح جميا أنّ توزيع البواقي يأخذ شكل التوزيع الطبيعي ولمتأكيد ، (46) رقم الشكلبالاعتماد عمى 
 (.Jarque-Beraعمى ىذه النتيجة يتّم استخدام إحصائية مُستوػ معنوية اختبار )

مُستوػ وىي أكبر من  88.17755تُساوؼ المحسُوبة ( Jarque-Beraنُلاحع أنّ قيمة )حيث 
 ممّا يعني قبول فرضية العدم والّتي تُشير إلى أنّ البواقي تتبع التوزيع الطبيعي.  %5المعنوية 

بين محددات قرار التمويل من مصادر تقميدية ونسبة الاقتراض في نتائج التحميل القياسي لمعلاقة  :ثالثا
 اليياكل المالية لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة

( إلى أنّ المُتغيّرات المُفسرة 73ر نتائج نمُوذج التأثيرات الثابتة والّتي يُوضحيا الجدول رقم )تُشي
من التغيّرات الّتي تحدث في نسبة الاستدانة، ممّا يدّل عمى أنّ ىُناك  %89.76محل الدراسة تُفسر 

 سة.ارتباط قوؼ بين زيادة نسبة الاقتراض وباقي المُتغيّرات المُفسرة محل الدرا

 :العلاقة بين السُيُولة ونسبة الاقتراض -1

 0.044290-ساوؼ سالب وىو يُ  السُيُولةمُعامل بالاعتماد عمى نتائج نمُوذج التأثيرات الثابتة فإنّ 
( P-Value، وأنّ قيمتيا الاحتمالية )الجارية الأصُولفي نسبة  %04ممّا يعني أنّ ىُناك تغيّر بمقدار 
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رفع المالي، حيث أنّو كُمّما زادت أثرا سالبا معنويا عمى نسبة ال السُيُولةنّ لمُتغيّر ىذا يعني أ 0.05أقّل من 
 وحدة. 0.04نسبة استدانتيا بمقدار  تنقصبوحدة واحدة النقدية الجاىزة في المُؤسّسة 

وعميو تُظير مُخرجات النمُوذج وُجُود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية 
السُيُولة والرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، وىذه النتيجة تتوافق مع دراسة كُلا من ( بين 5%)

، ويُمكن تفسير ذلك أنّ المُؤسّسات الّتي تتمتّع بدرجات (2018)نبيل، و (2014-2013)شرحبيل، 
ي تمويل استثماراتيا، ممّا يُؤدؼ إلى انخفاض نسبة الاقتراض، وىُو ما يتوافق سُيُولة عالية يتّم استخداميا ف

 كذلك مع نظرية ترتيب أفضمية مصادر التمويل.

 :العلاقة بين المردُودية المالية ونسبة الاقتراض -2

- ساوؼ المالية سالب وىو يُ مُعامل المردُودية بالاعتماد عمى نتائج نمُوذج التأثيرات الثابتة فإنّ 
، وأنّ قيمتيا الاحتمالية المُحقّقة الأرباحفي نسبة  %06ممّا يعني أنّ ىُناك تغيّر بمقدار  0.069240

(P-Value أقّل من )رفع أثرا سالبا معنويا عمى نسبة ال المالية المردُوديةىذا يعني أنّ لمُتغيّر  0.05
 وحدة. 0.06ة استدانتيا بمقدار نسب تنقصبوحدة واحدة المالي، حيث أنّو كُمّما زاد مُعدّل الربح 

وعميو تُظير مُخرجات النمُوذج وُجُود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية 
( بين المردُودية المالية والرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، وىذه النتيجة تتوافق مع دراسة كُلا 5%)

، ويُمكن تفسير ذلك من أنّ المُؤسّسات الأكثر مردُودية (2016-2015)معيزة، و (2015)غربي، من 
تعتمد بنسبة كبيرة عمى التمويل الذاتي، بمعنى أنّ أمواليا الداخمية كافية لتغطية احتياجاتيا التمويمية دُون 

وىُو ما يتوافق كذلك مع نظرية ترتيب أفضمية  المُّجُوء لمتمويل من مصادر خارجية )الاقتراض البنكي(،
 مصادر التمويل.

 :ونسبة الاقتراضالعلاقة بين الضمانات  -3

ساوؼ الضمانات مُوجب وىو يُ  مُتغيّرنّ قيمة مُعامل بالاعتماد عمى نتائج نمُوذج التأثيرات الثابتة فإ
ول المممُوسة، وأنّ قيمتيا في نسبة الأصُ  %1.01ممّا يعني أنّ ىُناك تغيّر بمقدار  1.016042+
عمى نسبة  يامعنو ىذا يعني أنّ لمُتغيّر ىيكل الأصُول أثرا مُوجبا  0.05من  أقّل( P-Valueالاحتمالية )

الرفع المالي، حيث أنّو كُمّما زادت أصُول المُؤسّسة المممُوسة بوحدة واحدة تزيد نسبة استدانتيا بمقدار 
 وحدة. 1.01

ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية طردية و نمُوذج وُجُود علاقة وعميو تُظير مُخرجات ال
تتوافق مع والرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، وىذه النتيجة  (ىيكل الأصُولالضمانات )( بين 5%)
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و  (2016-2015)معيزة، ودراسة  (2015)غربي، ودراسة  (2014-2013)شرحبيل، كلا من  دراسة
(Khouri, 2022)  ودراسة(Belkacemi, 2019)  ودراسة(Amara, 2020)  حيث أنّ المُؤسّسات

امنة تتمتّع بنسبة اقتراض أعمى من المُؤسّسات الأخرػ ذات نسبة الّتي تمتمك أكبر قدر من الأصُول الض
 ، ونظرية الوكالة.1977( سنة Myers and Majlufالضمانات المُنخفضة، وىُو ما يتوافق مع نظرية )

يُمكن تفسير العلاقة الطردية بين الضمانات ونسبة الاستدانة إلى تطبيق المُؤسّسة لمبدأ التغطية في 
و الدُيُون يقضي بتمويل الأصُول الثابتة بمصادر تمويل دائمة سواء بالأموال الخاصة أ التمويل الّذؼ

مُتوسطة وطويمة الأجل، إلّا أنّ المُؤسّسات محل الدراسة ذات ضمانات مُنخفضة باعتبارىا مُؤسّسات 
يذا النوع احجام البُنُوك عن منح التمويل لصغيرة ومُتوسطة وعميو تنخفض لدييا نسبة الإقتراض بسبب 

 من المُؤسّسات نظرا لارتفاع درجة المُخاطرة.

 ونسبة الاقتراض: الربحيةالعلاقة بين  -4

ساوؼ عامل مُتغيّر الربحية مُوجب وىو يُ نّ مُ بالاعتماد عمى نتائج نمُوذج التأثيرات الثابتة فإ
-Pقيمتيا الاحتمالية ) في نسبة الأموال الذاتية، وأنّ  %03ممّا يعني أنّ ىُناك تغيّر بمقدار  0.030297

Value )الربحية أثرا مُوجبا وغير معنويا عمى نسبة الرفع المالي.ىذا يعني أنّ لمُتغيّر  0.05من  أكبر 

( %5وعميو تُظير مُخرجات النمُوذج عدم وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )
-2015)معيزة، وىذه النتيجة تتوافق مع دراسة  بين الربحية والرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة،

 وىُو ما يُخالف أغمب النتائج المُتوصل إلييا في الدراسات السابقة، حيث يُمكن تفسير ذلك ، (2016

بأنّ المُؤسّسات محل الدراسة تنتيج سياسة تمويمية مُحافظة ويظير ذلك من خلال تفضيميا لمتمويل 
وتجنب الاعتماد عمى الاقتراض، وىُو ما والاعتماد عمى الأرباح المُحتجزة المُتاحة بالدرجة الأولى داخمي ال

 يتوافق مع نظرية أفضمية ترتيب مصادر التمويل.

كما يُمكن تفسير ىذه النتيجة أيضا بأنّ المُؤسّسات محل الدراسة تُحقق مُعدّلات ربحية أقل من 
 يُون ممّا يُقمّل اعتمادىا عمى الدُيُون.مُعدّلات الفائدة عمى الدُ 
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 :ونسبة الاقتراض بالدين الضريبي غير المرتبط الوفرالعلاقة بين  -5

الضريبي غير الُرتبط بالدين سالب  الوفرمُعامل بالاعتماد عمى نتائج نمُوذج التأثيرات الثابتة فإنّ 
، وأنّ قيمتيا المُحقّقة الأرباحفي نسبة  %10ر ممّا يعني أنّ ىُناك تغيّر بمقدا 0.193538-ساوؼ وىو يُ 

أثرا سالبا الضريبي غير الُرتبط بالدين ىذا يعني أنّ لمُتغيّر  0.05( أقّل من P-Valueالاحتمالية )
 ع المالي.رفمعنويا عمى نسبة الو 

وعميو تُظير مُخرجات النمُوذج وُجُود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية 
والرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، وىذه النتيجة تتوافق مع  رتبط بالدينالمُ  الضريبي غير( بين 5%)

أنّ الوُفُورات الضريبية الناتجة عن أعباء  وتمّ تفسير ذلك عمى اعتبار (2018-2017)حركاتي،  دراسة
 عن الوُفُورات الضريبية الناتجة عن التمويل بالقُرُوض، وعميو غير أعباء القُرُوض يُمكن أن تكُون بديلا

 فإنّ المُؤسّسة الّتي تُحقق وُفُورات ضريبية مُرتفعة بديمة تنخفض لدييا نسبة الاقتراض.

 :قُدرة التمويل الذاتي ونسبة الاقتراضالعلاقة بين  -6

ساوؼ ة وىي تُ درة التمويل الذاتي مُوجبعامل قُ نّ مُ بالاعتماد عمى نتائج نمُوذج التأثيرات الثابتة فإ
-Pفي نسبة الأموال الذاتية، وأنّ قيمتيا الاحتمالية ) %4.6ممّا يعني أنّ ىُناك تغيّر بمقدار  4.60+

Value معنويا عمى نسبة الرفع و ىذا يعني أنّ لمُتغيّر قُدرة التمويل الذاتي أثرا مُوجبا  0.05( أقّل من
 4.6دت الأموال الداخمية لممُؤسّسة بوحدة واحدة تزيد نسبة استدانتيا بمقدار المالي، حيث أنّو كُمّما زا

 وحدة.

( %5وعميو تُظير مُخرجات النمُوذج وُجُود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )
جة الّتي توصمت تُوافق النتيبين قُدرة التمويل الذاتي والرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، وىذه النتيجة 

ونظرية التوازن، حيث يُمكن تفسير  (Boussiki, 2023)ودراسة  (Amara, 2020)إلييا دراسة كلا من 
ىذه النتيجة من خلال أنّ المُؤسّسات محل الدراسة تعتمد عمى قُوّة نشاطيا في استقطاب الموارد المالية 

 صة قصيرة الأجل فيي تُعتبر مُؤشر مُيم عمى قُوّة أدائيا.خا

من جية أخرػ نرػ أنّو يبقى جانب آخر يُؤثر عمى سُمُوك مُسيّرؼ ومُدراء المُؤسّسات الصغيرة 
مدػ رغبة وتوجُو والمُتوسطة حول عممية المُفاضمة بين مُختمف مصادر التمويل المُتاحة والمُتمثل في 

سّسات الصغيرة والمُتوسطة في الحُصُول عمى التمويل من مصادر تمويمية تتوافق مع مالكي ومُسيّرؼ المُؤ 
ؼ يتضمن ذأحكام ومبادغ الشريعة الإسلامية في الجزائر، وىُو ما سنتطرق إليو في المبحث المُوالي والّ 
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لمُتوسطة عمى إمكانية اعتماد المُؤسّسات الصغيرة وا الرئيسية الثانية حولمُحاولة الإجابة عمى الفرضية 
 صيغ التمويل الإسلامية كحل لإشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا.

ممؤسّسات لتمويل ال توفيرالإسلامية عمى  اختبار قدرة صيغ التمويلالمبحث الثالث: 
 في الجزائر الصغيرة والمتوسطة

من حيث وسطة والمُت يُمكن أن يحتل التمويل الإسلامي مكانة ىامة بالنسبة لممُؤسّسات الصغيرة
حة أمام ىذا النوع من المُؤسّسات كحل لمُعالجة مُشكل التمويل الّذؼ تُعاني توفير مصادر التمويل المُتا

توجُو منو نظرا لخُصُوصية ىذا النوع من المُؤسّسات وضُعف إمكانياتيا المالية، لذا ارتأينا أن نختبر 
عمى مُختمف صيغ التمويل الإسلامية كبديل  ىااعتماد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة حول إمكانية

مكانياتيا المُتاحة، تمويمي  لذا ليا بعيد عن الفوائد ويسد احتياجاتيا التمويمية بما يتوافق مع مواردىا وا 
سنُحاول من خلال ىذا المبحث الكشف عن إمكانية توجُو المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة لصيغ التمويل 

وعميو تمّ تخصيص ىذا المبحث لمُحاولة ة إشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا، الإسلامي من أجل مُعالج
الإجابة عمى الفرضية الرئيسية الثانية والمتعمقة إمكانية اعتماد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر 

 وذلك وفق العناصر التالية. ياجاتيا المالية،عمى صيغ التمويل الإسلامية في سدّ احت

 )تقدير النموذج( ة المتبعة في إعداد دراسة الحالةالإجراءات المنيجيلمطمب الأوّل: ا
التمويل من خلال العديد من  توفيرافترضت الدراسة أنّ لصيغ التمويل الإسلامية القُدرة عمى 

من  المُنتجات المالية الإسلامية الّتي تتميّز بخصائص تجعمُيا تتوافق مع طبيعة وخُصُوصية ىذا النوع
المُؤسّسات، وحتّى نتمكن من اختبار ىذه الفرضية تمّ بناء مجمُوعة من الفرضيات الفرعية الّتي تخدم 

سنقُوم في ىذا الجُزء بمُحاولة اختبار الفرضيات محل الدراسة وفق ىدف الفرضية الرئيسية ككُلّ، وعميو 
 العناصر المُوالية.

 الإطار المنيجي لمدراسةالفرع الأوّل: 

من خلال ىذا الجُزء التفصيل في الدراسة الميدانية، وذلك من خلال إتباع الخُطوات العممية سيتّم 
 وتحديد الإطار الخاص بالمنيجية المُطبقة في إعداد الدراسة بالاعتماد عمى أداة الاستبيان. 

 الاستبيانالنموذج الوصفي لمدراسة وعرض أوّلا: 

الدراسة بالاعتماد عمى نتائج الدراسات السابقة المُتعمقة التطرُّق لنمُوذج في ىذا الجُزء سنُحاول 
بجانب التمويل الإسلامي سواء العربية أو الأجنبية والّتي تمّ التطرُّق ليا في المبحث الأوّل من ىذا 
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بالإضافة إلى عرض وكذا ضبط الفرضيات محل الدراسة عمى أساس محاور الاستبيان، الفصل، 
 .يج المُتّبع في إعداد الدراسةوالمن الاستبيان محل البحث

 : )مُخطط البحث الفرضي( نمُوذج الدراسة -1

حتّى نتمكّن من يُساعد مُخطط البحث الفرضي عمى إظيار طبيعة العلاقة بين مُتغيّرات الدراسة، و 
بناء نمُوذج يعكس الإشكالية محل البحث، لا بُد من ضبط مجمُوعة من المُتغيّرات ومُحاولة اختبار 

 قة بينيا.العلا

ودراسة  (Alhabashi, 2015)ودراسة  (Abdiyaziz, 2017)بالاعتماد عمى دراسة كلا من 
(Alouane & Messiad, 2022)  ودراسة(Faisol, 2017)  بن ودراسة  (2018)دلفوف، ودراسة(

تمّ وغيرىا من الدراسات السابقة،  (2022)شريفي، صوار، و إدريسي، ودراسة  (2020-2019دادة، 
، مُتغيّر التمويل الإسلامية تبني صيغ أىمية: مُتغيّر في المُتغيّرات المُفسرة والمُتمثمةاختيار مجمُوعة من 

الثقافة المالية لمُسيّرؼ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ومُتغيّر إمكانية الاعتماد عمى صيغ التمويل 
الإسلامية في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، ومن ثم مُحاولة اختبار العلاقة المُؤثرة ليذه المُتغيّرات 

 ممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة باعتبارىا المُتغيّر التابع.مويل لالت توفيرالمُفسرة عمى 

تمّ التعبير عن أبعاد اتخاذ القرار التمويمي الخاصة بالمحور الأوّل من خلال  وتجدر الإشارة إلى أنّ 
 صيغ التمويل الإسلامية في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.تبني التطرُّق لأىمية 

المُتعمق بالثقافة المالية لممُسيّرين الماليّين فقد تمّ التعبير عنيا من خلال مدػ  بالنسبة لممحور الثاني
 معرفة المُسيّرين الماليّين لخصائص صيغ التمويل الإسلامية.

أمّا المحور الثالث المُتعمق بإمكانية الاعتماد عمى صيغ التمويل الإسلامية في سدّ الاحتياجات 
فقد تمّ التعبير عنيا من خلال التطرُّق لمُختمف ىذه الصيغ والمُتوسطة  التمويمية لممُؤسّسات الصغيرة

صيغة المُرابحة، المُشاركة، الإجارة المُنتيية بالتمميك، الإجارة التشغيمية، التمويمية والمُتمثمة في 
 المُزارعة، المُساقاة،حيث تجدر الإشارة إلى استبعاد كلا من صيغة  الاستصناع، السمم والمُضاربة

وذلك لعدم انسجاميا مع طبيعة القطاع الّذؼ تنشط فيو المُؤسّسات محل الدراسة  المُغارسة والقرض الحسن
والّتي تمّ التطرُّق ليا بشكل من التفصيل في الفصل  والمُتمثل في قطاع التحويل الأولي لمادة البلاستيك،

 غيرة والمُتوسطة،مُحدّدات التمويل الإسلامي في المُؤسّسات الصالرابع المُتعمق ب



تفسير قرارات تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من مصادر تمويل تقميدية الفصل الخامس: 
مكانية اعتمادىا عمى صيغ التمويل الإسلامية بولاية سطيف  وا 

 

408 
 

قُدرة صيغ التمويل الإسلامية في حل إشكالية تمويل المُؤسّسات وحتّى نتمكن من الكشف عن مدػ 
الصغيرة والمُتوسطة وذلك بالاعتماد عمى ما سنتوصل إليو من النتائج المُستقاة من عيّنة الدراسة، سنقُوم 

 الشكل المُوالي.وفق في شقيا الثاني، باستعراض النمُوذج الوصفي لمدراسة 

 )جانب التمويل الإسلامي( النمُوذج الوصفي لمدراسة (:47الشكل رقم )

 
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مُتغيّرات الدراسة.المصدر

، مُتغيّر الثقافة التمويل الإسلامية أىمية تبني صيغيظير جميا من الشكل أعلاه أنّ كُلا من مُتغيّر 
مُتغيّر صيغ التمويل الإسلامية الأنسب لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ىي مُتغيّرات المالية لممُسيّرين و 

 مُفسرة يتّم اعتمادىا لقياس مُتغيّر إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة باعتبارىا مُتغيّرا تابعا.

 طرح الفرضية الرئيسية التالية:بالاعتماد عمى نمُوذج الدراسة يُمكنُّنا 

 ممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.لالتمويل  توفيريغ التمويل الإسلامية في الجزائر القُدرة عمى لص
 بناء عمى محاور الاستبيان تمّ طرح الفرضيات الفرعية التالية:

لصيغ التمويل الإسلامية أىمية في توفير التمويل اللازم لممُؤسّسات الصغيرة  :الأولىالفرضية الفرعية 
 .في الجزائروالمُتوسطة 
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وللإجابة عمى ىذه الفرضية نُحاول اختبار وُجُود علاقة مُوجبة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية 
 ( لمُتغيّر أبعاد اتخاذ القرار المالي مع إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من عدميا.0.05)

والمُتوسطة في الجزائر حول ة يّرؼ المُؤسّسات الصغير ثقافة مالية لدػ مُسوجد تُ  :الثانية الفرضية الفرعية
 المنتجات المالية الإسلامية.خصائص لاستفادة من إمكانية ا

وللإجابة عمى ىذه الفرضية نُحاول اختبار وُجُود علاقة مُوجبة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية 
كالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من ( لمُتغيّر الثقافة المالية لممُدراء الماليّين مع إش0.05)

 عدميا.

نتجات التمويل وء لمُ جُ المُّ والمُتوسطة في الجزائر ة يُمكن لممُؤسّسات الصغير  :الثالثة الفرضية الفرعية
 الإسلامي لسد احتياجاتيا التمويمية.

حصائية عند مُستوػ معنوية وللإجابة عمى ىذه الفرضية نُحاول اختبار وُجُود علاقة مُوجبة ذات دلالة إ
( لمُتغيّر إمكانية الاعتماد عمى صيغ التمويل الإسلامية مع إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة 0.05)

 والمُتوسطة من عدميا.

م الاستبيان مراحل تصميحل الدراسة من خلال التطرُّق لـسيتّم عرض الاستبيان معرض الاستبيان:  -2
 النقاط التالية. وكذا ىيكل الاستبيان، وفق

 :مراحل تصميم الاستبيان 2-1

تمّ إعداد الاستبيان محل الدراسة في صُورة عادية )ورقية فقط(، وتمّ إخضاعو لمتحكيم من طرف 
أساتذة مُختصين في مجال تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ومجال التمويل الإسلامي قبل توزيعو 

 الاستبيان بمرحمتين: عمى أفراد العيّنة، حيث مرّ تصميم

 تخص المعمُومات  عباراتمن بينيا خمسة  عبارة 32تضمنت الاستمارة  :مرحمة بناء الاستمارة
 العباراتالعامة )المُتغيّرات الديمُغرافية( حول الفرد المُستجوب، تجدر الإشارة إلى مُحاولة تقميل عدد 

الفرد المُستجوب ممّا يُؤثر عمى الإجابة قدر المُستطاع لتفادؼ الممل الّذؼ من المُمكن أن يمحق ب
 *المُختصين، ليخضع الاستبيان بعدىا لمتحكيم من طرف مجمُوعة من الأساتذة العباراتالجدية عن 

وحتّى التخصُص في  والإحصاءفي مجال الإدارة المالية الإسلامية والتمويل الإسلامي، الاقتصاد 

                                                           
 (.21) رقم الممحقانظر  *
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وشُموليتيا بالإضافة إلى  العباراتيث سلامة ودقّة مجال المنيجية، من أجل تقييمو وتصحيحو من ح
 المطرُوحة تخدم الفرضيات المطرُوحة. العباراتتناسُق المحاور محل البحث والتأكد من أنّ جُممة 

 دارة الاستبيان تمّ توزيع الاستبيان في شكمو العادؼ )نُسخة ورقية( بعدّة طُرق من  :مرحمة توزيع وا 
مع الفرد المُستجوب، توزيع الاستمارات عمى أفراد العيّنة من خلال الاستعانة  بينيا المُقابمة المُباشرة

بزُملائيم، وأيضا توزيعيا عمى بعض الزُملاء الموظفين في الإدارة العُميا لبعض المُؤسّسات محل 
مّ الدراسة، لتأتي بعدىا مرحمة استرجاع الاستمارات وتمقي رُدٌود أفراد العيّنة بنفس الطُرق الّتي ت

تجدر الإشارة إلى عدم الاعتماد عمى الاستبيان في شكمو الاعتماد عمييا في عممية التوزيع، 
الالكترُوني من أجل ضمان الإجابة من قبل الفرد المُستجوب وكذا إمكانية شرح بعض النقاط 

 الغامضة بالنسبة لو.

 ىيكل الاستبيان:  2-2

بعة أقسام، حيث اعتمد الباحث ، تمّ توزيعُيا عمى أر عبارة 32تمّ بناء استمارة الاستبيان عمى أساس 
وأيضا تعمد الباحث في صياغة عمى أسمُوب النوع المُغمق الّذؼ يحتمل إجابة واحدة،  العباراتعداد في إ 

بشرح وجيز من أجل فيم السُؤال بطريقة صحيحة )لأنّ أفراد العيّنة المُستيدفين   العبارةعمى ربط  العبارات
ؤسّسات تتعامل بمصادر التمويل التقميدية وأنّ صيغ التمويل الإسلامية جديدة بالنسبة ليم(، يعممُون في مُ 

بسُيُولة عممية ترميز حتّى نتمكن من تحديد آراء الأفراد المُستجوبين بدقّة، وأيضا يتميّز ىذا الأسمُوب 
 الاستبيان وفق الآتي: عباراتبصفة عامة تفرعت و ، وتنميط الإجابات

  يحتوؼ ىذا القسم عمى مُختمف البيانات العامة والنوعية حول أفراد العيّنة، وذلك من وّلالقسم الأ :
 (؛05رقم ) العبارة( إلى غاية 01رقم ) العبارةخلال 

 صيغ تبني : يتضمن ىذا القسم المحور الأوّل من موضُوع الاستبيان والمُتعمق بأىمية القسم الثاني
 العبارة، وذلك من الصغيرة والمُتوسطة )أبعاد اتخاذ القرار التمويمي(التمويل الإسلامية في المُؤسّسات 

 (؛12رقم ) العبارة( إلى غاية 06رقم )
 مدػ معرفة : يحتوؼ ىذا القسم عمى المحور الثاني من الاستبيان والّذؼ يتعمق بالقسم الثالث

ص صيغ التمويل الإسلامية المُسيّرين الماليّين في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الجزائرية بخصائ
 (؛18رقم ) العبارة( إلى غاية 13رقم ) العبارة)الثقافة المالية(، وذلك من 

 :إمكانية اعتماد وىُو القسم الأخير حيث يتضمن المحور الثالث من الاستبيان والمُتعمق ب القسم الرابع
سدّ احتياجاتيا التمويمية  المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر لصيغ التمويل الإسلامية في

 (.32رقم ) العبارة( إلى غاية 19رقم ) العبارةوالصيغ التمويمية الأنسب ليا، وذلك من 



تفسير قرارات تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من مصادر تمويل تقميدية الفصل الخامس: 
مكانية اعتمادىا عمى صيغ التمويل الإسلامية بولاية سطيف  وا 

 

411 
 

يستند ىذا التقسيم عمى أساس بناء الفرضيات محل البحث، بمعنى يعكس كُلّ محور فرضية 
 نة.مُعيّنة، لنقُوم باختبار صحتيا أو نفييا بالاعتماد عمى إجابات أفراد العيّ 

 منيج البحث: -3

لكُلّ دراسة منيج مُعيّن يحدد عمى أساس الظاىرة المدرُوسة، وفقا لدراستنا فقد تمّ الاعتماد في 
التحميمي للإجابة عن إشكالية البحث، حيث يعتمد المنيج الوصفي عمى و عمى المنيج الوصفي إعدادىا 

عمى نتائج عممية يتّم تفسيرىا بطريقة  من أجل الحُصُول وصف الظاىرة محل الدراسة ويُبيّن خصائصيا
وذلك من خلال الاعتماد عمى مُختمف المراجع من ، موضُوعية بما ينسجم مع المُعطيات الفعمية لمظاىرة

بينما المنيج الكمي يُعطي وصفا رقميا لمقدار كُتب، مقالات، دراسات سابقة، ممتقيات ومُداخلات وغيرىا، 
وذلك من خلال استخدام الاختبارات طيا مع المُتغيّرات الأخرػ، الظاىرة أو حجميا ودرجات ارتبا

لتفريغ وتحميل ( IBM SPSS Version 25)برنامج الحزمة الإحصائية الإحصائية المُناسبة من خلال 
بيانات الاستبيان من أجل الوُصُول إلى دلالات ومُؤشرات ذات قيمة تُساىم في إضفاء قيمة مُضافة 

 لمبحث.

 الدراسة وحدودىا ثانيا: مجتمع

 ق لمتعريف بالعيّنة محل البحث.يتضمن ىذا الجُزء التعريف بمُجتمع الدراسة وحُدودىا، وكذا التطرُّ 

الإدارة المالية عمى في كمُجتمع لدراستنا تمّ استيداف جميع المُوظفين العاممين  :جتمع الدراسةمُ  -1
طاع الصناعي في مُحيط الأعمال الجزائرؼ، حيث مُستوػ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الناشطة في الق

اعتمدنا في اختيار مُجتمع الدراسة عمى معيارين، يتمثل المعيار الأوّل في ضرُورة عمل الفرد المُستوجب 
في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الجزائرية الناشطة في القطاع الصناعي عمى اعتبار أنّ ىدف الدراسة 

حث عن الحُمُول والبدائل الّتي من شأنيا مُعالجة إشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا البمُحاولة يتمثل في 
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، أمّا المعيار الثاني يتمثل في ضرُورة أن يكُون الفرد المُستوجب من 

والمُحاسبة، الإدارة )مصمحة المالية  المُختصين والعاممين في الإدارة المالية عمى مُستوػ ىذه المُؤسّسات
، أؼ عمى أساس الاختصاص في مجال التمويل، بحيث تمّ إعداد الاستبيان وتوجييو إلى مجمُوعة العُميا(

 من المُسيّرين الماليين من أجل الاستفادة من وجيات نظرىم وخبراتيم المُتراكمة في مجال التمويل.
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عاممين في الإدارة المالية لمجمُوعة من من جميع المُوظفين البالتالي يتشكل مُجتمع الدراسة 
، وىُو ما فردا 70والبالغ عددىم  المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الصناعية الّذين تمكّنا من الوُصُول ليم

( الّتي ليا صفة أو Elementsيتوافق مع تعريف مُجتمع الدراسة الّذؼ يُعرّف عمى أنّو جميع المُفردات )
)القاضي و البياتي، المُفردات خاضعة لمدراسة أو لمبحث من قبل الباحث.  صفات مُشتركة وجميع ىذه

 (148، صفحة 2008

قدرة صيغ التمويل الإسلامية عمى معالجة تمّ القيام بدراسة الميدانية حول اختبار : حدود الدراسة -2
، في إطار حُدُود تتعمق بمُعطيات الدراسة، وفي الجزائر إشكالية تمويل المؤسّسات الصغيرة والمتوسطة في

 إطار الحُدُود الزمنية والمكانية، بالإضافة إلى حُدُود الدراسة الموضوعية.

تتعمق مُعطيات الدراسة بأىمية صيغ التمويل الإسلامية في : عطيات الدراسةتعمقة بمُ ود المُ دُ الحُ  2-1
مُتوسطة مُراعية في ذلك خُصُوصية ىذا النوع من المُؤسّسات، توفير التمويل لممُؤسّسات الصغيرة وال

حول خصائص ىذا النوع من بالإضافة إلى الثقافة المالية لمُتخذؼ القرار عمى مُستوػ الإدارة المالية 
مصادر التمويل، وتوجُو ىذا النوع من المُؤسّسات نحو الاعتماد عمى صيغ التمويل الإسلامية كبديل يحل 

 تمويل.إشكالية ال

فقد تمّ جمع المعمومات من طرف بعض الموظفين الإداريين  :تعمقة بالإطار الزمانيالمُ ود دُ الحُ  2-2
 الاستبيان أداة الصناعية محل الدراسة، بالاعتماد عمى الصغيرة والمُتوسطة ساتؤسّ وعة المُ التابعين لمجمُ 

 .2024خلال سنة  ت فيو وذلكحيث أنّ نتائج ومضمُون ىذه الدراسة مُرتبط بالزمن الّذؼ أجري

نقصد ىُنا بالإطار المكاني الحُدُود الجُغرافية لمعيّنة محل البحث،  :مكانيالتعمقة بالإطار المُ ود دُ الحُ  2-3
فقد تمّ تطبيق الدراسة عمى مجمُوعة من المُوظفين عمى مُستوػ الإدارة المالية والعاممين في مجمُوعة من 

طة الصناعية والناشطة في مجال التحويل الأوّلي لمادة البلاستيك في المنطقة المُؤسّسات الصغيرة والمُتوس
 الصناعية بولاية سطيف.

ترتبط ىذه الدراسة بالمواضيع المُتعمقة بقُدرة صيغ التمويل الإسلامية في حل  : وعيةود الموضُ دُ الحُ  2-4
في ظل محدُودية مصادر التمويل  إشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة

، الخارجية عمى اعتبار أنّ ىُناك محدُودية لُّجُوء ىذا النوع من المُؤسّسات لمقُرُوض البنكية في الجزائر
 وذلك من خلال المحاور المُتعمقة بيا.
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رىم من يُمكن تعريف عيّنة الدراسة عمى أنّيا مجمُوعة من الأفراد الّذين يتّم اختيا :عيّنة الدراسة -3
)الحمايدة، الضلاعين، المحام، و كافي، مُجتمع البحث بيدف تمثيل مُجتمع البحث في دراسة مُعيّنة. 

 (234، صفحة 2017

عمى مُستوػ تتكوّن العيّنة محل الدراسة من مجمُوعة من المُوظفين العاممين في الإدارة المالية 
سات الصغيرة والمُتوسطة الصناعية الناشطة في مجال التحويل الأوّلي لمادة البلاستيك مجمُوعة من المُؤسّ 

بولاية سطيف، تحديدا أصحاب اتخاذ القرار المالي عمى مُستوػ ىذه المُؤسّسات، حيث تمّ استيداف 
صلاحية اتخاذ أؼ المُحاسب المالي، المُدير المالي، مُدير المُؤسّسة ومالك المُؤسّسة عمى اعتبارىم أنّ ليم 

ى العيّنة غير العشوائية من عدميا، أؼ الاعتماد عمالمُتاحة مصادر التمويل  بالاعتمادعمىقرار يتعمق 
و   القصدية، وىذا ما يتوافق مع تعريف العيّنة من ناحية خُضُوع وحدات المُعاينة لمدراسة التحميمية

المُجتمع الأصمي، بالإضافة إلى إمكانية تعميم  لميدانية وأن تكُون مُمثمة تمثيلا صادقا ومُتكافئا مع
 (85، صفحة 2019)المشيداني، نتائجيا. 

منا إلى مقر وذلك من خلال تنقُّ مُوظفا  70تمّ توزيع الاستبيان عمى كُلّ أفراد العيّنة البالغ عددىم 
، إلّا أنّو تمّ استرجاع ي بصفة مُباشرة لمفرد المُستجوبوتسميم استمارة الاستبيان في شكميا الورق  عمميم
، وبعد فحص ومُراجعة وذلك بعد انقضاء المُدّة المُحدّدة من طرف الباحث لإجراء الدراسة استبيان 51

قابمة تستوفي الشُرُوط وىي   الّتي تمّ استرجاعُيا تبيّن أنّ جميع الاستمارات المُسترجعة الاستمارات
 ، الجدول المُوالي يُوضح العيّنة محل الدراسة.ل بذلك عيّنة الدراسة، لتمثلمتحميل

 (: توزيع عدد الاستمارات في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة محل الدراسة74الجدول رقم )

عدد الاستمارات  وظائف أفراد العيّنة
 المُوزعة

عدد الاستمارات 
 المُسترجعة

النسبة المئوية 
 للاستمارات المُسترجعة

 %12.8 09 13 مُحاسب في مصمحة المالية والمُحاسبة
 %35.7 25 30 مُدير مالي )مُسيّر مالي(

 %18.6 13 15 مُدير المُؤسّسة
 %5.7 04 12 مالك المُؤسّسة
 %72.8 51 70 المجمُوع

 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المعمُومات المُتاحة لمعيّنة محل الدراسة.المصدر
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 استمارة أؼ بنسبة 70استمارة من أصل  51الّتي تمّ استرجاعُيا تُمثل  الاستماراتدد نُلاحع أنّ ع
 وىي نسبة مقبُولة.%72.8 استرجاع قدرىا

 ة في الدراسةالمطبق أدوات جمع وتحميل البيانات ثالثا:

مية، فقد ىُناك مجمُوعة من الأدوات والوسائل الّتي يتّم استخدامُيا في إعداد الدراسات والبُحُوث العم
تمّ الاعتماد في إعداد ىذا المبحث من الدراسة عمى أداة الاستبيان في جمع البيانات وبعض أدوات تحميل 

 البيانات.

 ستخدمة في الدراسة: أداة جمع البيانات المُ  -1

بالاعتماد ( Questionnaireأو الاستمارة الإحصائية ) تتمثل أداة جمع البيانات في أداة الاستبيان
رئيسي المصدر تُعتبر أداة الاستبيان ال، سمُوب التحرؼ المُباشر عن طريق التقرُّب من أفراد العيّنةعمى أ

لجمع البيانات اللازمة من أجل اختبار قُدرة صيغ التمويل الإسلامية في حل إشكالية تمويل المُؤسّسات 
رين الماليين من أجل الاستفادة من والّذؼ تمّ إعداده وتوجييو إلى مجمُوعة من المُسيّ الصغيرة والمُتوسطة، 

ىذا عمى اعتبار أنّ تجربة الجزائر في مجال وجيات نظرىم وخبراتيم المُتراكمة في مجال التمويل، 
دعم مجال التمويل ىُناك توجُو من قبل الجيات الحُكُومية نحو الصيرفة الإسلامية لا تزال حديثة، وأنّ 

 .في الجزائر الإسلامي

تبيان قاعد الدراسة الإحصائية في جُزئيا الثاني والّذؼ تمّ إعداده في صُورة عادية حيث يُعتبر الاس
فقط، كما تمّ إخضاعو لمتحكيم من طرف أساتذة مُختصين من الناحية العممية حول مجال التمويل 

ه بصفة الإسلامي ومن الناحية الشكمية والمنيجية قبل توزيعو عمى مُجتمع الدراسة )العينة( من أجل اختبار 
 نيائية.

ا بالنسبة لمُحتوػ الاستبيان فقد تمّ إعداد بالاستعانة عمى الدراسات السابقة وكذا الجانب النظرؼ، أمّ 
تمّ تقسيمو إلى أربعة أقسام، القسم الأوّل يضم المُتغيّرات الديمغرافية لعيّنة البحث والمُتمثمة في: وعميو 

الخبرة المينية عمى أساس الأقدمية، أمّا بقية الأقسام الأخرػ الجنس، السن، المُستوػ التعميمي، الوظيفة و 
 تضم محاور الدراسة والمُقسمة إلى ثلاثة محاور وفق التالي:)مُتغيّرات( و  عبارة 27تحوؼ 
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صيغ التمويل الإسلامية في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة )أبعاد تبني يتعمق بأىمية  المحور الأوّل:
 مويمي(.اتخاذ القرار الت

يتعمق بمدػ معرفة المُسيّرين الماليين في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الجزائرية  المحور الثاني:
 بخصائص صيغ التمويل الإسلامية )الثقافة المالية(.

يتعمق بإمكانية اعتماد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر لصيغ التمويل  المحور الثالث:
 سدّ احتياجاتيا التمويمية والصيغ الأنسب ليا. الإسلامية في

حصمة من الاستبيان وتفريغيا في برنامج الحزمة بالنسبة لمبرنامج المستخدم قمنا بتجميع البيانات المُ 
 .(IBM SPSS Version 25)الإحصائية 

 : في الدراسة ستخدمالمقياس المُ  -2

ستيدفة يذه الدراسة في قياس المفاىيم المُ ل( Likert scale) ثلاثيال ليكرتتم  استخدام مقياس 
تالي تسييل عممية تجميع البيانات، حيث يُستخدم ولة استخدامو في عممية ملء الاستبيان و باليُ نظرا لسُ 

 في العديد من استمارات الاستبيان.

و سيل يوعا لأنُ إلى أن ىذا المقياس من أكثر المقاييس شُ  آخرون و ( Andreasen)شير كما يُ 
 (3122)مجاىدؼ، المُستجوبين.  اد و التفسير و سيل الاستخدام من قبلالإعد

طمب منيم التعبير عن و يُ  الأسئمةوعة من نة مجمُ فردات العيّ يقوم ىذا المقياس عمى إعطاء مُ حيث 
، يعتمد المقياس راتالعبامقياس مُتناظر للاتفاق والاختلاف لسمسمة من  وافقتيم من عدميا عمىدرجة مُ 

تدرج من واحد سمم مُ ويُستخدم في ذلك  ما، عبارةتدل عمى درجة المُوافقة أو الاعتراض عمى عمى رُدُود 
 المطروحة.العبارات من  عبارة لّ ( موافق عمى كُ 4) ثلاثة( غير موافق إلى 2)

 تحميل البيانات واختبار الفرضياتأدوات  -3

تمّ تفريغ وتحميل البيانات المُتحصل عمييا من المُحصل عمييا،  حتّى نتمكن من مُعالجة البيانات
الاعتماد عمى جياز الإعلام الآلي عن طريق منظُومة أو حُزمة تحميل البيانات الإحصائية في الاستبيان ب

(، حيث تمّ استخراج جميع الجداول ومقاييس IBM SPSS Version 25الإصدار )الاجتماعية العُمُوم 
بيدف تقديم وصف شامل لدرجة مُوافقة أفراد العيّنة عمى ىذه  ماعية المُناسبة ليذه الدراسةالعموم الاجت
 والمُتمثمة في:العبارات 
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 النسب المئوية: 3-1

تُستخدم في معرفة نسبة أفراد العيّنة المُستجوبين حول اختيارىم لفقرات الاستبيان، كما تُستخدم في 
خصية والوظيفية للأفراد المُستيدفين مثلا الجنس، السن، وصف عيّنة البحث من حيث السمات الش

 المُستوػ التعميمي، الخبرة، الوظيفة وغيرىا من المُتغيّرات الديمُغرافية.

 (:Alpha Cronbachألفا كرونباخ ) 3-2

يُعتبر أحد أىم الاختبارات الإحصائية لتحميل بيانات الاستبيان، وعمى ضوء نتائج ىذا الاختبار يتّم 
يل الاستبيان أو قُبُولو )بمعنى أنّ العيّنة قابمة لمدراسة(، ويُستخدم لمعرفة تناسق فقرات )أسئمة( تعد

 (599، صفحة 2021)بشيشي، مجمخ، و عمي، الاستبيان من عدميا. 

في قياس المُتغيّرات محل يُستخدم لاختبار مدػ موثُوقية أداة جمع البيانات المُستخدمة )الاستبيان( 
( يُستخدم لحساب مُعامل الثبات لكُلّ الاستبيان بمعنى جميع Alpha Cronbachالدراسة، بمعنى أنّ )

 ب صدق الاتساق الداخمي )الأبعاد(.الفقرات، وأيضا يُستخدم لحسا

 (:Pearsonمعامل الارتباط بيرسون ) 3-3

تغيّرات الدراسة من أجل تأكيد الصدق البنائي ( بين مُ Pearsonيتّم استخدام مُعامل الارتباط )
ثبات أنّ المقياس يقيس ما وُضع لقياسو يسمح بمعرفة وُجُود  (192، صفحة 2022-2021)عنان،  ،وا 

(، نُميّز الحالات  1-و  1علاقة خطية ما بين مُتغيّرين من عدميا، بحيث تتراوح قيمتو ما بين ) +
 التالية:

 ( يعني ارتباط ضعيف.0.30(: أقل من )Rمُعامل الارتباط )
 ( يعني ارتباط مُتوسط.0.70و  0.30(: ما بين )Rمُعامل الارتباط )
 ( يعني ارتباط قوؼ.0.70(: أكبر من )Rمُعامل الارتباط )

 

 (:Kolmogorov-Sminrovاختبار ) 3-4

 ن توزيع العيّنة محل الدراسة يتبع توزيعا طبيعيا،ىُو اختبار إحصائي يُستخدم لتحديد ما إذا كا
( أكبر من القيمة المطمُوبة Kolmogorov-Sminrovبحيث يجب أن يكون مُستوػ الدلالة لاختبار )

أنّ البيانات و  (، وبالتالي يُمكنُّنا القول أنّ أداة القياس مُوزعة توزيعا طبيعيا،0.05في التوزيع الطبيعي )
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ممّا يسمح لنا باستخدام  تغيرات الدراسة تتبع التوزيع الطبيعينة حسب مُ أفراد العيّ  رتبطة  بإجاباتالمُ 
 الاختبارات المعممية في تحميل البيانات الإحصائية.

 توسط الحسابي:المُ  3-5

بما و تسمح المُتوسطات الحسابية لمفقرات والأبعاد بمعرفة مُيُول أفراد العيّنة حول مُتغيّرات الدراسة، 
عتمدنا عمى مقياس ليكرت الثُلاثي من أجل معرفة مُستوػ قُدرة صيغ التمويل الإسلامية عمى حل أنّنا ا 

إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وعميو فإنّ المُتوسطات الّتي تدُّل عمى قُوّة مُستوػ أبعاد 
العيّنة محل الدراسة ىي تمك الّتي مُتغيّرات قُدرة الصيغ الإسلامية التمويمية في حل إشكالية التمويل في 

( )وىذا عمى اعتبار أنّيا الدرجة المُحايدة في المقياس(، وبذلك يتّم 02تفُوق المُتوسط الفرضي والمُقدر بـ )
 تقسيم الدرجات لكُلّ عبارة من عبارات الاستبيان وفق الجدول المُوالي.الحُكم عمى قُوّة المُستوػ، حيث يتّم 

 تنقيط سمم ليكرت الثلاثي: (75) الجدول رقم

 غير مُوافق )لا( مُحايد مُوافق )نعم( درجة المُوافقة
 1 2 3 العلامة

ىذا نقسم  ،(3=2-4) بحساب المدػ الإحصائي ليكرت الثلاثيبعد تحديد طول خلايا مقياس 
لك ليتم بعد ذ ،( 1677=3/4)  ول الخمية عمى عدد الخلايا أؼول عمى طُ صُ و ذلك لمحُ  3الناتج أؼ 

 والي:ن في الجدول المُ بيّ و مُ الصحيح كما ىُ  2ود الدنيا بدءا من دُ ( إلى الحُ 1677إضافة الناتج )

 : سمم تنقيط إجابات أفراد العينة )الفئات((67رقم )الجدول 

 التقدير ( الثلاثيLIKERTسمم ) قيم المُتوسط الحسابي
 نخفضمُ  )لا( وافقغير مُ  1611 – 1

 توسطمُ   أدرؼ()لا مُحايد 3622 – 1612
 رتفعمُ  )نعم( وافقمُ  2 – 3622

 استبيان الدراسة.: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

كبر قيمة أيكون حسب أىميتيا في المحور بالاعتماد عمى  الأسئمةتجدر الإشارة إلى أنّ ترتيب 
أو أكثر فإنّو يؤخذ بعين  ينعبارتتوسط الحسابي بين توسط الحسابي في المحور وفي حالة تساوؼ المُ لممُ 

 ل قيمة للانحراف المعيارؼ بينيم.الاعتبار أقّ 
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 الانحراف المعياري: 3-6

يتّم استخدام الانحراف المعيارؼ لمحُكم عمى مدػ إجماع المبحُوثين في العيّنة نحل الدراسة عمى 
دلّ ذلك عمى تشتت أكبر في مُتوسط الإجابات، فكمّما كانت قيمة الانحراف كبيرة عن ىذا المُتوسط كُمّما 

 (633، صفحة 2022)بيمول و كلاش، عمى نفس الإجابة والمُستويات الدالة.  إجماعيمالإجابات وعدم 

 (:T-Test sur échantillon unique( لعيّنة واحدة )Tاختبار ) 3-7

العيّنة محل الدراسة ودلالة البيانات الكمية ( من معرفة درجة إجماع أفراد T-Testيسمح اختبار )
في خانتي المُتوسطة الحسابي والانحراف المعيارؼ، بمعنى التأكد من وُجُود دلالة إحصائية في إجابات 

حول كُلّ محاور وعبارات الاستمارة، ومنو التأكد من صحة أو عدم  الأفراد المستجوبين محل الدراسة
 (745، صفحة 3133)بيمول و كلاش، صحة الفرضيات المطرُوحة. 

نة واحدة، وذلك بمُقارنة الأوساط لعيّ  (T-Test) استخدمنا اختبارفرضيات الدراسة  لاختبار
، و بما أن عيّنة 3وسط الفرضي أو النظرؼ ىو كونة للاستبيان مع العمم أن الالمُ  للأسئمةالحسابية 

 %6: ستوػ ثقةمُ  عند 2.009القيمة الجدولية ليذا الاختبار ىي  فردة فإنّ مُ  62ن الدراسة مُكونة م
وكية مُ وم الاجتماعية أو السُ مُ تعمقة بالعُ كثير من الدراسات السابقة المُ  لأنّ  %6بـ  )الشك( ستوػ المعنويةومُ 

 (33)انظر الممحق رقم عتبر مقبولة. أكدت عمى أن ىذه النسب تُ 

 ل المعمومات العامة لعيّنة الدراسةتحميالفرع الثاني: 

عممية تفريغ المعمُومات من الاستبيان ومُعالجتيا عن طريق البرنامج الإحصائي الانتياء من بعد 
(IBM SPSS. V25 ) ،نقُوم بعدىا بعرض وتحميل البيانات الشخصية الخاصة بالعيّنة محل الدراسة

ات المحور الخاص بالبيانات الشخصية من خلال تجدر الإشارة إلى قيام الباحث بتبويب وترميز بيان
الجنس، السن، المُستوػ التعميمي، الوظيفة، )تسمية مُتغيّرات ىذا المحور بأسمائيا بالمغة العربية 

 في حين تمّ ترميز إجابات أفراد العيّنة كما يُبيّنو الجدول المُوالي: (،الأقدمية
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اص بالمُتغيّرات الديمغرافية )الشخصية( في (: ترميز بيانات المحور الخ77الجدول رقم )
 الاستبيان

 الإجابات المُتغيّرات البيانات الشخصية
 1 ذكر الجنس

 2 أنثى
 1 سنة 30إلى  20من  السن

 2 سنة 40إلى  31من 
 3 سنة 50إلى  41من 

 4 سنة  50أكثر من 
 1 ثانوي  المُستوى التعميمي

 2 بكالُوريا
 3 جامعي

 4 ت عميادراسا
 5 أخرى 

مُحاسب في مصمحة المالية  الوظيفة
 والمُحاسبة

1 

 2 مُدير مالي )مُسيّر مالي(
 3 مُدير المُؤسّسة
 4 مالك المُؤسّسة

 1 سنوات 5أقل من  الأقدمية )الخبرة المينية(
 2 سنوات 10إلى  6ما بين 
 3 سنة 15إلى  11ما بين 

 4 سنة 15أكثر من 
 مُتغيّرات الدراسة.إعداد الباحثة بالاعتماد عمى  من المصدر

بالاعتماد عمى نتائج الإحصاء الوصفي لممُتغيّرات الديمغرافية لمعيّنة الّتي تمّ التوصُل إليياسنقُوم 
بتحميل ىذه البيانات عمى خمسة مُستويات )الجنس، السن، المُستوػ التعميمي، الوظيفة، الأقدمية في 
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والّتي تتضمن التكرارات والنسب المئوية بالإضافة إلى مُختمف  في الجداول المُواليةوالمُمخصة  الوظيفة(
 (.IBM SPSS. V25الأشكال والدوائر النسبية، والّتي تمّ إعدادُىا بالاعتماد عمى البرنامج الإحصائي )

 مُتغيّر الجنسالالعيّنة وفق أفراد أوّلا: توزيع

)النوع الاجتماعي( لأفراد العيّنة  الخاصة بمُتغيّر الجنس فيما يمي عرض وتحميل البيانات الشخصية
 محل الدراسة.

(: توزيع أفراد العيّنة حسب مُتغيّر 78الجدول رقم )
 الجنس

 

(: توزيع أفراد العيّنة حسب مُتغيّر 48الشكل رقم )
 الجنس

 
 (.IBM SPSS V.25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مُخرجات برنامج )المصدر

خلال الجدول والشكل أعلاه نُلاحع أنّ فئة الذُكُور المُستجوبة أكثر من فئة الإناث، نُلاحع أنّ  من
، %31.4أؼ بنسبة  16، في حين نُلاحع أنّ عدد الإناث بمغ %68.6فردا بنسبة  35عدد الذُكُور بمغ 

ة يغمب عمييم العُنصر وأنّ أصحاب اتخاذ القرار المالي في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة محل الدراس
إلى طبيعة ونوعية الأنشطة وشُرُوطيا عمى اعتبار أنّ نشاط المُؤسّسات ، وىذا راجع الذكرؼ بشكل كبير

، وقد يكُون ىذا راجع لثقافة المُجتمع محل الدراسة صناعي في مجال التحويل الأولي لمادة البلاستيك
 حول خُصُوصية بعض مناصب.
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 مرمُتغيّر العُ ل ايّنة وفقالع أفراد ثانيا: توزيع

فيما يمي عرض وتحميل البيانات الشخصية الخاصة بمُتغيّر السن )العُمر( لأفراد العيّنة محل 
 الدراسة.

 السن(: توزيع أفراد العيّنة حسب مُتغيّر 79الجدول رقم )
 

 
 
 

 السن(: توزيع أفراد العيّنة حسب مُتغيّر 49الشكل رقم )

 
 (.IBM SPSS V.25احثة بالاعتماد عمى مُخرجات برنامج ): من إعداد البالمصدر

نُلاحع من خلال الجدول والشكل أعلاه، أنّ أكبر نسبة من الأفراد المُستجوبين تتراوح أعمارُىم ما 
، ثُمّ تمييا فئة الأفراد المُستجوبون الّذين %41.2فردا بنسبة  21سنة، والّذؼ بمغ عددىم  50و 41بين 

، ثُمّ تأتي فئة الأفراد %21.6فردا بنسبة  11سنة، والّذؼ بمغ عددىم  30و  20بين  تتراوح أعمارىم ما
، وأخيرا تأتي فئة %19.6أفراد بنسبة  10سنة، والّذؼ بمغ عددىم  50المُستجوبون الّذين تفُوق أعمارىم 

راد بنسبة أف 9سنة، والّذؼ بمغ عددىم  40و 31الأفراد المُستجوبون الّذين تتراوح أعمارىم ما بين 
يتضح من خلال النسب المُوضحة أنّ مُعظم أفراد العيّنة ىُم من فئة الكيُول، وىذا لطبيعة ، 17.6%

عمى اعتبار أنّ منصب المُدير المالي ومُدير المُؤسّسة والمُحاسب المالي ىي المناصب الّتي يشغرُونيا، 
طبيعة الحال تُكتسب مع مُرُور السنوات مناصب عمل تتطمب مسؤولية وخبرة وأنّ الخبرة في مجال مُعيّن ب

 وىذا ما يُفسر أنّ أغمبية أفراد العيّنة من فئة الكُيُول.
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أمّا بالنسبة لفئة الشباب نُلاحع أنّيا احتمت المرتبة الثانية بعد فئة الكيول في تولي مناصب الإدارة 
الطاقات البشرية الفتية باعتبارىا نحو استقطاب وتوظيف القُدرات و لمُؤسّسات العُميا، وىذا راجع لتوجُو ا

وما تتميّز بو ىذه الفئة من القُدرة عمى الإبداع  حديثة التكوين خصوصا في مجال التقنيات الحديثة
والتطوير في مُختمف المجالات، كما أنّ ىُناك سياسة تتبعُيا المُؤسّسات والمُتمثمة في مُحاولة المزج بين 

ول من الأفراد والكفاءات الشبابية من أجل تكوين واستفادة ىذه الفئة الفتية الخبرة الّتي تتمتع بيا فئة الكي
 الصاعدة.

 العيّنة حسب مُتغيّر المستوى التعميمي أفراد ثالثا: توزيع

فيما يمي عرض وتحميل البيانات الشخصية الخاصة بمُتغيّر المُستوػ التعميمي لأفراد العيّنة محل 
 الدراسة.

يع أفراد العيّنة حسب مُتغيّر (: توز 80الجدول رقم )
 المُستوى التعميمي

 
 
 
 

(: توزيع أفراد العيّنة حسب مُتغيّر المُستوى 50الشكل رقم )
 التعميمي

 
 (.IBM SPSS V.25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مُخرجات برنامج )المصدر

ذات مُستوػ جامعي والّذؼ بمغ تُشير مُعطيات الجدول أعلاه أنّ أغمبية أفراد العيّنة محل الدراسة 
 11، ليأتي بعدىا أفراد العيّنة ذوؼ المُستوػ الثانوؼ والّذؼ بمغ عددىم %56.9فردا بنسبة  29عددىم 

، %13.7أفراد بنسبة  7، ثمّ فئة الأفراد حاممي شيادات البكالُوريا والّذؼ بمغ عددىم %21.6فردا بنسبة 
، يُمكنُّنا استخلاص أنّ المُؤسّسات محل %5.9أفراد بنسبة  3ددىم ثمّ فئة الدراسات العُميا والّذؼ بمغ ع
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الدراسة تسعى إلى استقطاب وتوظيف الأفراد ذوؼ الشيادات الجامعية وىذا لتمكنيم من الجانب المعرفي 
التسيير والإدارة، بالإضافة إلى توجُو والتقني والتكنُولُوجي، بالإضافة إلى امتلاكيم  لمفكر الحديث حول 

 لمُؤسّسات نحو اشتراط توفر شيادات جامعية.ا

 العيّنة حسب مُتغيّر الوظيفة  أفراد رابعا: توزيع

 فيما يمي عرض وتحميل البيانات الشخصية الخاصة بمُتغيّر الوظيفة لأفراد العيّنة محل الدراسة.

(: توزيع أفراد العيّنة حسب مُتغيّر 81الجدول رقم )
 الوظيفة

 
 
 

 وزيع أفراد العيّنة حسب مُتغيّر الوظيفة(: ت51الشكل رقم )

 
 (.IBM SPSS V.25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مُخرجات برنامج )المصدر

تُمثل أفراد العيّنة الشاغرين لمنصب المُدير  %49أعلاه، نُلاحع أنّ ما نسبتو  الجدول من خلال
فردا  13ئة مُدراء المُؤسّسة والّذؼ بمغ عددىم فردا وىي أكبر نسبة، تمييا ف 25المالي والّذؼ بمغ عددىم 

، في حين أنّ %17.6أفراد بنسبة  9، ثُمّ تأتي فئة المُحاسبين الماليّين الّذؼ بمغ عددىم %25.5بنسبة 
 %7.8نسبة أفراد العيّنة الشاغرين لمنصب مالك المُؤسّسة تُمثل سوػ 

دراء ماليّين، الأمر الّذؼ يُعزز نتائج الدراسة عمى الأفراد المُستجوبون ىم مُ يُمكنُّنا القول أنّ أغمبية 
 .اعتبار أنّ المُدير المالي يتمتع بالمعرفة والخبرة الكافية في مجال التمويل
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 العيّنة حسب مُتغيّر الخبرة المينية في الوظيفة أفراد خامسا: توزيع

ية في الوظيفة )الأقدمية( فيما يمي عرض وتحميل البيانات الشخصية الخاصة بمُتغيّر الخبرة المين
 لأفراد العيّنة محل الدراسة.

(: توزيع أفراد العيّنة حسب مُتغيّر الأقدمية 82الجدول رقم )
 في الوظيفة

 
 

(: توزيع أفراد العيّنة حسب 52الشكل رقم )
 ية في الوظيفةممُتغيّر الأقد

 
 (.IBM SPSS V.25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مُخرجات برنامج )المصدر

سنة وىم يُمثمون ما  15مُستجوب خبرتيم أكثر من  18تُشير النتائج المُبينة في الجدول أعلاه أنّ 
وىذا يدل عمى أنّ ىذه المُؤسّسات ليا خمفية في مسار عمميا )ليست حديثة النشأة(، وأنّ  %35.5نسبتو 

من  %19.6سنة، تمييا ما نسبتو  15إلى  11من أفراد العيّنة تتراوح خبرتيم ما بين  %27.5ما نسبتو 
من أفراد العيّنة  %17.6سنوات، في حيت نجد أنّ ما نسبتو  10إلى  6أفراد العيّنة تتراوح خبرتيم ما بين 

سنوات، وبالتالي يُمكنُّنا القول أنّ ىُناك خبرة وأقدمية لأفراد العيّنة محل الدراسة لذا 5تقل خبرتيم عن 
الخبرة القدرة المعرفية والنظرية وتنقصيم باقي الموظفين من فئة الشباب ذوؼ يتوجب نقل ىذه الخبرة إلى 

 والتجارب.

يتضح ممّا سبق طرحو أنّ العيّنة محل الدراسة المُعتمدة مُتنوعة من ناحية خصائصيا )الجنس، 
 بيانالاستعبارات مُضافة حول فيم السن، المُستوػ التعميمي، الوظيفة والخبرة( وىُو ما يُعطي قيمة 

 والإجابة عمييا بطريقة تسمح لنتائجيا أن تكُون أقرب إلى الواقع.
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 تحميل ثبات وصدق أداة الدراسة المطمب الثاني:
قبل الشُرُوع في عممية تحميل واستخلاص النتائج، لا بُد أوّلا من التأكد من مدػ صدق وثبات 

 ة وأكثر واقعية.محل الدراسة، وىذا حتّى نضمن أنّ النتائج ذات مصداقي العبارات

 : تحميل الثباتالفرع الأوّل

لقياسيا، بمعنى استقرار درجات يدف ييُقصد بالثبات مدػ قياس الاختبار الحقيقي لمسمة الّتي 
والثبات في ىذه الدراسة  (142، صفحة 2014)بن صافي، الاختبار وعدم تأثرىا بالظُرُوف الخارجية، 

 (.PEARSENومعاملات الارتباط ) (Alpha-Cronbachثل في قيم معاملات )يتم

 (الاستبيان(: قيمة ألفا كرونباخ )قياس نتائج ثبات 83الجدول رقم )

 0.835 قيمة آلفا كرُونباخ
 27 عدد العبارات

 (.SPSS-Version25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مُخرجات برنامج )المصدر

من الواحد، ( Alpha-Cronbach)ما اقترب معامل مّ لى انّو يوجد ثبات عال كُ تجدر الإشارة إ
-Alpha)عامل تفق عميو لمُ وكمما اقترب من الصفر دلّ عمى عدم وجود ثبات وأنّ الحد الأدنى المُ 

Cronbach )( 0.6ىو.) 

-Alpha)والّذؼ يقيس نتائج ثبات الاستبيان من خلال قيمة  (83)بالاعتماد عمى الجدول رقم 

Cronbach)( نُلاحع أنّ مُعامل ثبات الاتساق الداخمي ،Alpha-Cronbach الإجمالي لمدراسة قد بمغ )
 كما أنّيا تجاوزت الحدّ (، 0.80( وىي نسبة عالية تجاوزت المُستوػ المُمتاز لمقيمة )0.835ما نسبتو )

ن القيمة النسبية المقبُولة إحصائيا (، حيث نُلاحع أنّيا أكبر م%60الأدنى المُتفق عميو للإعتمادية وىُو )
أنّ الاستبيان يتميّز وبالتالي يُمكنُّنا القول أنّيا نسبة مُمتازة ومقبُولة لغرض التحميل، أؼ ( 0.60)

 في التطبيق الميداني لمدراسة. يُمكنُّنا الاعتماد عميوبالمصداقية والثبات، وعميو 

 : تحميل صدق الأداةالفرع الثاني

مدنا في إعداد ىذه الدراسة عمى أداة الاستبيان، فإنّو يتوجب عمينا اختبار مدػ صدق بما أنّنا اعت
الأداة عمى قياس  حيث يُقصد بصدق الأداة قُدرة ىذه الأداة لما ليا من أىمية في نجاح الدراسة من عدمو،

لّ مل لكُ من خلال أن يكون الاستبيان شا وذلك (142، صفحة 2014)بن صافي،  ما وضعت لقياسو،
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البيانات الّتي تدخل في التحميل، وأن تقيس ما صممت لقياسو، وأن تكُون مفرداتيا واضحة ومفيُومة. 
 (599، صفحة 2021)بشيشي، مجمخ، و عمي، 

أنيّا واضحة ومفيُومة للأفراد  الاستبيان ومُفرداتيا من حيث عباراتوبعد التأكد من وضُوح 
 جمع بيانات العيّنة وذلك من خلال:المُستجوبين، لا بد من التأكد من صدق أداة 

 الصدق الظاىري للأداة :أوّلا

يُقصد بو صدق التحكيم، بمعنى تحكيم الاستبيان من طرف مجمُوعة من المُتخصصين والأساتذة 
ة، وعميو يتّم تحديد مدػ وُضُوح الفقرات ومدػ قُدرتيا عمى ذوؼ الخبرة في مجال بناء الاستبانات البحثي

تحقيق أىداف الدراسة، وبناء عمى ذلك يتّم تعديل بعض الفقرات أو حذف بعضيا أو إضافة فقرات أخرػ 
، مجمخ، و عمي، )بشيشيالاستبيان في صُورتو النيائية.  إخراجميمة وذات صمة بموضُوع البحث، ليتّم 

 (599، صفحة 2021

في ىذا النوع من الصدق عمى مجمُوعة من الأساتذة مُختصين في مجال تمويل وقد اعتمدنا 
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ومجال التمويل الإسلامي والإطارات المينيين، من أجل تحكيمو قبل 

 (21 . )انظر الممحق رقمتوزيعو عمى أفراد العيّنة

تقييمو وتصحيحو من الناحية المنيجية ومن ناحية المُحتوػ العممي، من حيث سلامة ودقّة تمّ و 
المطرُوحة  العباراتوشُموليتيا بالإضافة إلى تناسُق المحاور محل البحث والتأكد من أنّ جُممة  العبارات

 تخدم الفرضيات المطرُوحة.

 صدق الاتساق الداخمي :ثانيا

مى المتخصصين و تحكيمو ظاىريا اتجينا إلى توزيعو عمى أفراد عرض الاستبيان ع ما تمّ بعد
ذؼ يقصد م بعد ذلك تحميل الصدق الداخمي و الّ ليتّ  ،تعريفيا سابقا للإجابة عميو و تجميعو تي تمّ نة الّ العيّ 

 و ذلك من خلال ،ذؼ تنتمي إليو ىذه العبارةالّ  المحورعبارة من عبارات الاستبيان مع  لّ بو مدػ اتساق كُ 
 محورملمية عبارة من عبارات الاستبيان والدرجة الكُ  لّ بين كُ ( PEARSEN) عاملات الارتباطحساب مُ 
 نفسو. 
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 عاملات الارتباط لمعبارات بالنسبة لمحاور الدراسة(: مُ 84الجدول رقم )

 مُستوػ المعنوية مُعامل الارتباط الرقم
صيغ التمويل الإسلامية في المُؤسّسات الصغيرة  تبنيبأىمية مُعامل ارتباط المحور الأوّل المُتعمق 

 والمُتوسطة )أبعاد اتخاذ القرار  التمويمي(
2 16725 16111 
3 16787 16111 
4 16538 16113 
5 166:7 16111 
6 16693 16111 
7 16652 16111 
8 166:9 16111 

يين في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة المُتعمق بمدى معرفة المسيّرين المالمُعامل ارتباط المحور الثاني 
 الجزائرية بخصائص صيغ التمويل الإسلامية )الثقافة المالية(

9 16726 16111 
: 16713 16111 
21 16595 16111 
22 1659: 16111 
23 16746 16111 
24 16245 16461 

غيرة والمُتوسطة في الجزائر لصيغ الثالث المُتعمق بإمكانية اعتماد المُؤسّسات الصمُعامل ارتباط المحور 
 التمويل الإسلامية في سدّ احتياجاتيا التمويمية والصيغ التمويمية الأنسب ليا

25 16768 16111 
26 16751 16111 
27 16688 16111 
28 16519 16114 
29 16447 16127 
2: 16588 16111 
31 16623 16111 
32 16612 16111 
33 16454 16125 
34 1.612 16111 



تفسير قرارات تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من مصادر تمويل تقميدية الفصل الخامس: 
مكانية اعتمادىا عمى صيغ التمويل الإسلامية بولاية سطيف  وا 

 

428 
 

35 16395 16154 
36 16244 16464 
37 16524 16114 
38 16662 16111 

 (.SPSS-Version25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مُخرجات برنامج )المصدر

( لكلّ عبارة في محاور Pearsonنُلاحع من خلال الجدول أعلاه الّذؼ يتضمن مُعامل الارتباط )
 اتساقل عمى صدق (، ممّا يدّ 0.05مُوجبة وذات دلالة إحصائية )أقل من  الدراسة بصفة عامة أنّيا

 مع محورىا. العبارات

 ثالثا: صدق البناء

أحد أىم مقاييس صدق الأداة الّذؼ يقيس مدػ أو ما يُسمى بالصدق العاممي يُعتبر الصدق البنائي        
تمي إليو كُلّ بُعد مع المحور الّذؼ ينمدػ ارتباط  ويُبيّن  ،تحقق الأىداف الّتي تُريد الأداة الوُصُول إلييا

 : ويُمكن تبيانيا في الجدول المُوالي

 ( لمحاور الاستبيانPearson(: معامل الارتباط )85الجدول رقم )

 المحور الثالث المحور الثاني المحور الأوّل البيان

 16400 16234 16321 مُعامل الارتباط

 16111 16111 16111 الدلالة المعنوية
 (.SPSS-Version25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مُخرجات برنامج )المصدر

نُلاحع أنّ المحور الأوّل المُتعمق بأبعاد اتخاذ القرار التمويمي  (،85)بالاعتماد عمى الجدول رقم 
ؼ نسبة ثقة ( أ1616(، ودال إحصائيا عند مُستوػ الدلالة المعنوية )%84.1يرتبط بالاستبيان بنسبة )

مدػ معرفة المُسيّرين الماليّين في المُؤسّسات (، وكذلك بالنسبة لممحور الثاني المُتعمق ب%95أكبر من )
نُلاحع أنّو يرتبط بالاستبيان بنسبة  الصغيرة والمُتوسطة الجزائرية بخصائص صيغ التمويل الإسلامية،

(، وبالنسبة %95أؼ نسبة ثقة أكبر من ) (1.16عند مُستوػ الدلالة المعنوية ) إحصائيا(، ودال 78.9%)
إمكانية اعتماد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر لصيغ التمويل لممحور الثالث المُتعمق ب

(، ودال إحصائيا %95.5نُلاحع أنّو أيضا يرتبط بالاستبيان بنسبة ) الإسلامية في سدّ احتياجاتيا التمويمية
 (.%95( أؼ نسبة ثقة أكبر من )1616نوية )عند مُستوػ الدلالة المع
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بناء عمى ما سبق يُمكنُّنا القول أنّ المقياس المُستخدم يتميّز بجودة عالية، تُمكنُّنا من الحُصُول عمى 
 نتائج ذات مصداقية.

 رابعا: اختبار التوزيع الطبيعي

بع توزيعا طبيعيا، وذلك نة محل الدراسة تتقبل اختبار فرضيات الدراسة لا بد من التأكد أنّ العيّ 
نة ثبت التوزيع الطبيعي لمعيّ والي يُ والجدول المُ ( Kolmogorov-Sminrov)بالاعتماد عمى معامل 

 .محل الدراسة

 القياس لأداة (Kolmogorov-Sminrovالطبيعي ) التوزيع اختبار نتائج :(86) رقم الجدول

 مُستوى المعنوية العدد القيمة
16112 01 1631 

 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مُخرجات برنامج ) :المصدر
 لأداة القياس )الكمي( الطبيعي لمتوزيع بياني : مخطط(02)الشكمرقم

 
 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخُرجات برنامج ): المصدر

-Kolmogorovلاختبار ) نُلاحع أنّ مُستوػ الدلالة (،86)بالاعتماد عمى الجدول رقم 

Sminrov )( حيث نُلاحع أنّو أكبر من القيمة المطمُوبة في التوزيع الطبيعي 0.20) مُستوػ معنوية عند
رتبطة  بإجابات أفراد أنّ البيانات المُ و  (، وبالتالي يُمكنُّنا القول أنّ أداة القياس مُوزعة توزيعا طبيعيا،0.05)

ممّا يسمح لنا باستخدام الاختبارات المعممية في تحميل  بع التوزيع الطبيعيتغيرات الدراسة تتنة حسب مُ العيّ 
 السابقوضحو الشكل ( لعيّنة واحدة، وىذا ما tالبيانات الإحصائية، ومن بين ىذه الاختبارات اختبار )

 الّذؼ يٌبيّن التوزيع الطبيعي لإجابات أفراد العيّنة.
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 فرضياتالمطمب الثالث: تحميل النتائج واختبار ال
حتّى نتمكن من اختبار الفرضيات محل الدراسة، لا بد أوّلا من عرض وتحميل النتائج المُتوصل 

 إلييا، وذلك وفق الخُطوات التالية:

 تحميل نتائج محاور الدراسةعرض و : الفرع الأوّل

سة، نة محل الدراحاول معرفة آراء واتجاىات أفراد العيّ قبل اختبار الفرضيات محل الدراسة، سنُ 
تتبّع نموذج ليكارت  العباراتكلّ محور من محاور الاستبيان، مع العمم أنّ  عباراتوذلك من خلال تحميل 

 وافقتيم، وفق التالي:وافقتيم أو عدم مُ نة عن مدػ مُ عبر من خلالو أفراد العيّ والذّؼ يُ  الثُلاثي

 (الإسلامية التمويل صيغ تبني يةأىمالأوّل )محور التحميل نتائج واختبار الفرضية المُتعمقة ب :أوّلا

سنقُوم من خلال ىذا الجُزء بتحميل رأؼ أفراد العيّنة حول إجاباتيم المٌتعمقة بالمحور الأوّل، وذلك 
 بالاعتماد عمى نتائج الجدول الموالي.

صيغ  تبني بأىميةالأوّل المُتعمق محور ال عبارات عرض إجابات أفراد العيّنة عمى(: 87الجدول رقم )
 تمويل الإسلاميةال

المُتوسط  العبارة رقم
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري 

مُتوسط 
 الفرق 

مُستوى  Tقيمة 
 المعنوية

 التقدير الترتيب

 صيغ التمويل الإسلامية في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة )أبعاد اتخاذ القرار التمويمي(تبني المُتعمق بأىمية المحور الأوّل: 

صيغ التمويل الإسلامية  ترػ مُؤسّستكم أنّ  1
أحكام ومبادغ الشريعة  تتوافق مع
 )البُعد الشرعي( الإسلامية.

 مُرتفع 2 0.002 3.23 0.37 0.823 2.37

ترػ مُؤسّستكم أنّ صيغ التمويل الإسلامية  3
مُقارنة بصيغ  تتميّز بمُستوػ تكاليف أقل

 )بُعد التكمفة( التمويل التقميدية.

 مُتوسط 5 0.025 2.30 0.27 0.850 2.27

يرػ مُتخذ القرار المالي لدػ مُؤسّستكم أنّ  2
صيغ التمويل الإسلامية تتميّز بخاصية 
المُشاركة في الربح والخسارة، وىي بذلك 
تتحمّل درجة مخاطر أقل مُقارنة بمصادر 

 مُتوسط 6 0.036 2.15 0.25 0.844 2.25
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 )بُعد المُخاطرة( التمويل التقميدية.

كم أنّ صيغ التمويل الإسلامية ترػ مُؤسّست 2
تتميّز بتوجيو الأموال نحو الاستثمار 

الحقيقي، وذلك من خلال مزج عناصر 
يقي يظير في زيادة الإنتاج وتحقيق ربح حق

 )بُعد الاستثمار الحقيقي( عناصر الإنتاج.

 مُرتفع 3 0.003 3.07 0.35 0.820 2.35

ترػ مُؤسّستكم أنّ التعامل بصيغ التمويل  0
قارنة سلامية يتميّز بنوع من المُرُونة مُ الإ

)بُعد المُرُونة في  بمصادر التمويل التقميدية.
 التعامُلات(

 مُتوسط 7 0.129 1.54 0.17 0.817 2.17

ترػ مُؤسّستكم أنّو يُمكن لصيغ التمويل  1
الإسلامية توفير التمويل لممُؤسّسات 

الصغيرة والمُتوسطة عمى المدػ القصير 
 .وحتّى عمى المدػ الطويلوالمُتوسط 

 مُتوسط 4 0.008 2.75 0.33 0.864 2.33

ترػ مُؤسّستكم أنّو يُمكن لصيغ التمويل  2
حلا لمُشكل الحُصُول الإسلامية أن تكوُن 

      عمى التمويل.

 مُرتفع 1 0.000 5.18 0.54 0.756 2.54

 مُتوسط / 0.000 2641 0.33 0.475 2.33 الكُمي
 (.IBM SPSS V.25الباحثة بالاعتماد عمى مخُرجات برنامج )من إعداد : المصدر

الّذؼ يُمثل المحور الأوّل المُتعمق بالفرضية الفرعية الأولى والّذؼ  (87)بالاعتماد عمى الجدول رقم 
صيغ التمويل الإسلامية في توفير التمويل لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وذلك من تبني يعكس أىمية 
، عبارات( 07في ىذا المحور ) العباراتق لأبعاد اتخاذ القرار التمويمي، حيث بمغ عدد خلال التطرُّ 

 :التاليةىذا المحور وفق النقاط  عباراتولمتوضيح المُفصل سنعرض نتائج 

لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة الأولى من حيث أىميتي تاحتم ا( نُلاحع أنّي07رقم ) لمعبارةبالنسبة 
( 0.756وبانحراف معيارؼ قدره ) (2.54الّذؼ بمغ ما مقداره ) ة المُتوسط الحسابيبالاعتماد عمى قيم

( tد ذلك ىُو اختبار )كوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤ 
لاختبار الفرضي ت قيمتو مُوجبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين ىذه العبارة وقيمة اجاء ذؼلعيّنة واحدة والّ 
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( أؼ 0.000بمقدار )(، وىي ذات دلالة إحصائية 5.18( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.54)
شير بذلك إلى فيي تُ تقدير مُرتفع بدرجة  ةمقبُول ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95عند مُستوػ ثقة أكبر من )

حول أنّو يُمكن لصيغ التمويل الإسلامية أن تكُون حلا مُوافقون بدرجة مُرتفعة في إجاباتيم أنّ أفراد العيّنة 
، ويكون ذلك من خلال مُختمف الصيغ والمُنتجات حسب وجية نظرىموىذا  لمُشكل الحُصُول عمى التمويل
 .التمويمية الإسلامية المُتعدّدة

ػ أفراد العيّنة لد ابة الثانية من حيث أىميتيالمرت تاحتم اي نُلاحع أنّي( والّت01رقم ) العبارة مييات
( 0.823( وبانحراف معيارؼ قدره )2.37بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وسط الفرق بين ىذه العبارة وقيمة الاختبار الفرضي لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوجبة، وقد بمغ مُت

( أؼ 0.002بمقدار )(، وىي ذات دلالة إحصائية 3.23( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.37)
شير بذلك إلى ة بدرجة تقدير مُرتفع فيي تُ مقبُول ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95عند مُستوػ ثقة أكبر من )

تتوافق مع أحكام وافقون بدرجة مُرتفعة في إجاباتيم حول أنّ صيغ التمويل الإسلامية أنّ أفراد العيّنة مُ 
حسب وجية نظرىم، عمى اعتبار أنّ وىذا  ومبادغ الشريعة الإسلامية وىي بذلك تُحقق البُعد الشرعي

 .الأموالالبُنُوك الإسلامية تمتزم بالضوابط الشرعية لاستثمار 

لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة الثالثة من حيث أىميتي تاحتم انُلاحع أنّي( 04رقم ) العبارةأتي مّ تثُ 
( 0.820( وبانحراف معيارؼ قدره )2.35بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج

( أؼ 0.003(، وىي ذات دلالة إحصائية بمقدار )3.07( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.35)
شير بذلك إلى تقدير مُرتفع فيي تُ بدرجة  ةمقبُول ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95عند مُستوػ ثقة أكبر من )

حيث يظير ذلك من  يبُعد الاستثمار الحقيقأنّ أفراد العيّنة مُوافقون بدرجة مُرتفعة في إجاباتيم حول 
خلال أنّ صيغ التمويل الإسلامية تتميّز بتوجيو الأموال نحو الاستثمار الحقيقي، حيث يتحقق ذلك عن 

وىذا حسب وجية ربح حقيقي يظير في زيادة عناصر الإنتاج،  طريق عممية موج عناصر الإنتاج وتحقيق
 نظرىم.

لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة الرابعة من حيث أىميتي تاحتم ا( نُلاحع أنّي06رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.864( وبانحراف معيارؼ قدره )2.33بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tمن الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار ) وىُو أقل
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وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج
( أؼ 0.008صائية بمقدار )(، وىي ذات دلالة إح2.75( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.33)

شير بذلك إلى بدرجة تقدير مُتوسط فيي تُ  مقبُولة (، وأنّ ىذه العبارة ىي%95عند مُستوػ ثقة أكبر من )
مويل إمكانية توفير صيغ التمويل الإسلامية التأنّ أفراد العيّنة مُوافقون بدرجة مُتوسطة في إجاباتيم حول 

وىذا حسب وجية نظرىم، عمى اعتبار أنّ ى المدػ الطويل، وحتّى عم عمى المدػ القصير والمُتوسط
صيغ التمويل الإسلامية تتعدّد وتتنوع في البُنُوك الإسلامية فنجد صيغ التمويل قصيرة ومُتوسطة الأجل 

 وحتّى طويمة الأجل، وىذا ما يجعميا أكثر مُلائمة لقطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

لدػ أفراد العيّنة  امن حيث أىميتي الخامسةالمرتبة  تاحتم ا( نُلاحع أنّي02رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.850( وبانحراف معيارؼ قدره )2.27بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( t) وىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج

( أؼ 0.025(، وىي ذات دلالة إحصائية بمقدار )2.30( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.27)
شير بذلك إلى فيي تُ  مُتوسطجة تقدير بدر  ةمقبُول ىذه العبارة ىي (، وأنّ %95عند مُستوػ ثقة أكبر من )

اعتبار أنّ صيغ التمويل بُعد التكمفة عمى في إجاباتيم حول  مُتوسطةأنّ أفراد العيّنة مُوافقون بدرجة 
 ، وىذا حسب وجية نظرىم.الإسلامية تتميّز بمُستوػ تكاليف أقل مُقارنة بصيغ التمويل التقميدية

لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة السادسة من حيث أىميتي تاحتم انّي( نُلاحع أ03رقم ) العبارةأتي مّ تثُ 
( 0.844( وبانحراف معيارؼ قدره )2.25بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوجبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين ىذه العبارة وقيمة الاختبار الفرضي  لعيّنة

( أؼ 0.036(، وىي ذات دلالة إحصائية بمقدار )2.15( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.25)
شير بذلك إلى توسط فيي تُ ة بدرجة تقدير مُ مقبُول ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95عند مُستوػ ثقة أكبر من )

وذلك عمى اعتبار أنّ صيغ  أنّ أفراد العيّنة مُوافقون بدرجة مُتوسطة في إجاباتيم حول بُعد المُخاطرة
يرة غالتمويل الإسلامية تتميّز بخاصية المُشاركة في الربح والخسارة، وبالتالي تتحمل المُؤسّسات الص

 ، وىذا حسب وجية نظرىم.التمويل التقميديةوالمُتوسطة درجة مخاطر أقل مُقارنة بمصادر 

لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة السابعة من حيث أىميتي تاحتم ا( نُلاحع أنّي05رقم )  العبارةأتي ت وأخيرا
( 0.817( وبانحراف معيارؼ قدره )2.17بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tبمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )وىُو أقل من الواحد الصحيح 
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ما  وقيمة الاختبار الفرضي ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج
ية بمقدار (، وىي ليست ذات دلالة إحصائ1.54( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.17) مقداره

فيي  مُتوسطبدرجة تقدير  ةمرفوضىذه العبارة ىي (، وأنّ %95( أؼ عند مُستوػ ثقة أقل من )0.125)
أنّ التعامُل بصيغ التمويل في إجاباتيم حول  مُتوسطةمُوافقون بدرجة غير شير بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة تُ 

 ، وىذا حسب وجية نظرىم.ويل التقميديةالإسلامية يتميّز بنوع من المُرُونة مُقارنة بمصادر التم

 (الثقافة الماليةالثاني )محور التحميل نتائج واختبار الفرضية المُتعمقة ب :ثانيا

، وذلك الثانيسنقُوم من خلال ىذا الجُزء بتحميل رأؼ أفراد العيّنة حول إجاباتيم المٌتعمقة بالمحور 
 والي.بالاعتماد عمى نتائج الجدول المُ 

 الثقافة المالية ب الثاني المُتعمق محورال عبارات عرض إجابات أفراد العيّنة عمى(: 88) الجدول رقم

المُتوسط  العبارة رقم
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري 

مُتوسط 
 الفرق 

مُستوى  Tقيمة 
 المعنوية

 التقدير الترتيب

يرة والمُتوسطة الجزائرية بخصائص صيغ التمويل الإسلامية المُتعمق بمدى معرفة المسيّرين الماليين في المُؤسّسات الصغ: الثانيالمحور 
 )الثقافة المالية(

ترػ مُؤسّستكم أنّ صيغ التمويل الإسلامية  3
تتنوّع بين صيغ مُوجية للاستثمار وأخرػ 

 .مُوجية للاستغلال

 مُرتفع 1 16111 2610 1622 16313 3622

ترػ مُؤسّستكم أنّ صيغ التمويل الإسلامية  4
)بمعنى  بالمصداقية في المُعاملات. تتميّز

وُضُوح شُرُوط وقواعد التعامل عن طريق 
ىذه الصيغ مما يترتب عميو رضا الطرفين 
وبالتالي يكون ىناك نوع من المصداقية في 

 المُعاملات(

 مُتوسط 2 16221 1622 1614 16411 3614

يممك المُسيّرون الماليُّون في مُؤسّستكم  11
ىمية صيغ التمويل المعرفة الكافية لأ

الإسلامية كمصدر تمويمي بديل عن 
 .الإقراض بفائدة

 مُتوسط 0 16142 1621- 1623 16411 1623
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ترػ مُؤسّستكم أنّ التعامل بصيغ التمويل  11
 .الإسلامية يستبعد الربا أخذا وعطاء

 مُتوسط 2 16113 1621 1612 16332 3612

مية ترػ مُؤسّستكم أنّ صيغ التمويل الإسلا 13
القائمة عمى أساس البُيُوع )لأنّيا تؤُول 

لدُيُون( تتطمب تقديم ضمانات من طرف 
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من أجل 

 .الحُصُول عمى التمويل

 مُرتفع 3 16113 2622 1622 16244 3622

ترػ مُؤسّستكم أنّ ىُناك بعض صيغ  12
التمويل الإسلامية الّتي لا تتطمب تقديم 

من طرف المُؤسّسات الصغيرة ضمانات 
 والمُتوسطة من أجل الحُصُول عمى التمويل

 مُتوسط 1 16112 1634- 1621 16330 1621

 مُتوسط / 16111 1632 1611 16233 3611 الكُمي
 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخُرجات برنامج ): المصدر

مثل المحور الثاني المُتعمق بالفرضية الفرعية الثانية والّذؼ الّذؼ يُ  (88)بالاعتماد عمى الجدول رقم 
يعكس مدػ معرفة المُسيّرين الماليّين في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الجزائرية بخصائص صيغ 
التمويل الإسلامية، وذلك من خلال التطرُّق لمثقافة المالية لأصحاب السُمطة في عممية اتخاذ القرار 

، ولمتوضيح المُفصل سنعرض نتائج عباراتستة ( 06في ىذا المحور ) العباراتبمغ عدد  التمويمي، حيث
وفق  خمفية المُسيّرين الماليّين حول خصائص صيغ التمويل الإسلاميةىذا المحور الّذؼ يعكس  عبارات
 :التاليةالنقاط 

لدػ أفراد العيّنة  اتيرتبة الأولى من حيث أىميالم تاحتم ا( نُلاحع أنّي08رقم ) لمعبارةبالنسبة 
( 0.808( وبانحراف معيارؼ قدره )2.47بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةمغ مُتوسط الفرق بين بة، وقد بلعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج

( أؼ 0.000(، وىي ذات دلالة إحصائية بمقدار )4.15( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.47)
شير بذلك إلى ة بدرجة تقدير مُرتفع فيي تُ مقبُول ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95عند مُستوػ ثقة أكبر من )

تنوع صيغ التمويل الإسلامية بين صيغ مُوجية نة مُوافقون بدرجة مُرتفعة في إجاباتيم حول أنّ أفراد العيّ 
 وىذا حسب وجية نظرىم. للاستثمار وأخرػ مُوجية للاستغلال،
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لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة الثانية من حيث أىميتي تاحتم ا( نُلاحع أنّي12رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.799( وبانحراف معيارؼ قدره )2.37مُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )بالاعتماد عمى قيمة ال

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
بار الفرضي وقيمة الاخت ىذه العبارةلعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوجبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين 

( أؼ 0.002(، وىي ذات دلالة إحصائية بمقدار )3.33( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.37)
شير بذلك إلى ة بدرجة تقدير مُرتفع فيي تُ مقبُول ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95عند مُستوػ ثقة أكبر من )

وُجُوب واشتراط تقديم ضمانات من طرف  أنّ أفراد العيّنة مُوافقون بدرجة مُرتفعة في إجاباتيم حول
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من أجل الحُصُول عمى التمويل في حالة اعتمادىم عمى صيغ التمويل 

 ، وىذا حسب وجية نظرىم.الإسلامية القائمة عمى أساس البُيُوع وىذا بسبب أنّيا تؤول إلى دُيُون 

لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة الثالثة من حيث أىميتي تاحتم ا( نُلاحع أنّي11رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.887( وبانحراف معيارؼ قدره )2.17بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين ة والّذؼ جاءت قيمتو مُوجلعيّنة واحد

(، وىي ليست ذات دلالة إحصائية بمقدار 1.41( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.17)
وسط فيي جة تقدير مُتبدر  ةمرفُوضىذه العبارة ىي (، وأنّ %95( أؼ عند مُستوػ ثقة أقل من )0.162)
شير بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة غير مُوافقون بدرجة مُتوسطة في إجاباتيم حول استبعاد تعامُل صيغ تُ 

 التمويل الإسلامية لمربا أخذا وعطاء، وىذا حسب وجية نظرىم.

لدػ أفراد العيّنة  اتيالمرتبة الرابعة من حيث أىمي تاحتم ا( نُلاحع أنّي09رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.900( وبانحراف معيارؼ قدره )2.09الاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )ب

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  العبارة ىذهمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوجبة، وقد ب

ذات دلالة إحصائية بمقدار ليست (، وىي 0.77( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.09)
فيي  مُتوسطبدرجة تقدير  ةمرفُوضىذه العبارة ىي (، وأنّ %95من ) أقل( أؼ عند مُستوػ ثقة 0.440)
أنّ التعامُل بصيغ التمويل في إجاباتيم حول  مُتوسطةدرجة ب  مُوافقون غير شير بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة تُ 

الإسلامية يتميّز بوُضُوح الشُرُوط وأركان التعامُل وىُو ما يُوفر نوع من الرضا بين الأطراف وبالتالي يكُون 
 ، وىذا حسب وجية نظرىم.ىُناك نوع من المصداقية في التعامُل بيذه الصيغ
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لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة الخامسة من حيث أىميتي تاحتم الاحع أنّي( نُ 10رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.901( وبانحراف معيارؼ قدره )1.78بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين سالبةلعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو 

ذات دلالة إحصائية بمقدار ليست (، وىي 1.70بمقدار ) سالبة( ىي قيمة t(، وأنّ قيمة )0.78)
فيي  مُتوسطتقدير بدرجة  ةمرفُوضىذه العبارة ىي (، وأنّ %95من ) أقل( أؼ عند مُستوػ ثقة 0.094)
امتلاك المُسيّرين الماليّين في إجاباتيم حول  مُتوسطةن بدرجة غير مُوافقيشير بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة تُ 

، وىذا حسب المعرفة الكافية لأىمية صيغ التمويل الإسلامية كمصدر تمويمي بديل عن الإقراض بفائدة
 وجية نظرىم.

لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة السادسة من حيث أىميتي تاحتم احع أنّي( نُلا13رقم ) العبارةأتي ت وأخيرا
( 0.885( وبانحراف معيارؼ قدره )1.76بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين عيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو سالل
(، وىي ليست ذات دلالة إحصائية بمقدار 1.89( ىي قيمة سالبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.76)
سط فيي قدير مُتو بدرجة ت ةمرفُوض ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95( أؼ عند مُستوػ ثقة أقل من )0.063)
شير بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة غير مُوافقين بدرجة مُتوسطة في إجاباتيم حول أنّ ىُناك بعض صيغ تُ 

التمويل الإسلامية الّتي لا تتطمب تقديم ضمانات من طرف المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من أجل 
 الحُصُول عمى التمويل، وىذا حسب وجية نظرىم.
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 الثالث )إمكانية الم جُوء لصيغ التمويل الإسلامية(محور الواختبار الفرضية المُتعمقة ب تحميل نتائج :ثالثا

سنقُوم من خلال ىذا الجُزء بتحميل رأؼ أفراد العيّنة حول إجاباتيم المٌتعمقة بالمحور الثالث، وذلك 
 عتماد عمى نتائج الجدول المُواليبالا

إمكانية اعتماد ب الثالث المُتعمق محورال عبارات أفراد العيّنة عمىعرض إجابات (: 89الجدول رقم )
 المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى صيغ التمويل الإسلامية

المُتوسط  العبارة رقم
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري 

مُتوسط 
 الفرق 

مُستوى  Tقيمة 
 المعنوية

 التقدير الترتيب

ماد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر لصيغ التمويل الإسلامية في سدّ احتياجاتيا التمويمية المُتعمق بإمكانية اعت: الثالثالمحور 
 والصيغ التمويمية الأنسب ليا

ترػ مُؤسّستكم أنّو لا يُوجد توجّو من قبل  12
المُسيّرين الماليّين ومُتخذؼ القرارات المالية 
حول استغلال التمويل الإسلامي بدل 

 .التقميدؼالتمويل 

 مُتوسط 7 0.052 1.99 0.25 0.913 2.25

ترػ مُؤسّستكم أنّ صيغة المُرابحة كمصدر  10
تمويمي تُلائم الاحتياجات التمويمية 

لمُؤسّستكم كونيا بديلا عن التمويل التقميدؼ 
)القرض بفائدة( وىي بذلك تُحقق نفس 

 .الأىداف ولكن بأسمُوب شرعي

 مُرتفع 4 0.003 3.12 0.39 0.896 2.39

ترػ مُؤسّستكم أنّ صيغة المُشاركة كمصدر  11
تمويمي يُلائم الاحتياجات التمويمية 
لمُؤسّستكم من خلال ما يتميّز بو ىذا 
المصدر من مُرُونة في تمويل المشاريع 
الصغيرة والمُتوسطة، خاصة المُشاركة 

 .المُنتيية بالتمميك

 مُرتفع 5 0.003 3.16 0.35 0.795 2.35

يُمكن تطبيق صيغة لا مُؤسّستكم أنّو  ترػ  12
المُشاركة في مُختمف المجالات )تجارة، 
صناعة، زراعة،حرف( وأنّ البنك يُعتبر 

شريكا وليس دائنا كما ىُو الحال في البُنُوك 

 مُتوسط 10 0.451 0.75 0.09 0.922 2.09
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 .التقميدية

ترػ مُؤسّستكم أنّ صيغة الإجارة المُنتيية  13
لإجارة التمويمية( كمصدر بالتمميك )ا

تمويمي تُلائم الاحتياجات التمويمية 
لمُؤسّستكم كونيا بديلا لممنتج التقميدؼ 

(Lessing). 

 مُتوسط 6 0.025 2.30 0.27 0.850 2.27

ترػ مُؤسّستكم أنّ صيغة الإجارة التشغيمية  14
كمصدر تمويمي تُلائم الاحتياجات التمويمية 

مُختمف الآلات لمُؤسّستكم من خلال توفير 
والمُعدّات مُقابل أجر مُعيّن دُون تممك 
الأصل، وىُو بذلك يُعتبر عممية تجارية 

 .أكثر منيا مالية

 مُتوسط 11 0.749 0.32 0.03 0.870 2.03

ترػ مُؤسّستكم أنّ صيغة الاستصناع  31
كمصدر تمويمي يُلائم الاحتياجات التمويمية 

ة والّتي عمى المدػ الطويل لمُؤسّستكم القائم
 .تُريد التوسع

 مُتوسط 9 0.389 0.86 0.09 0.806 2.09

ترػ مُؤسّستكم أنّ صيغة السمم كمصدر  31
تمويمي يُلائم الاحتياجات التمويمية 

لمُؤسّستكم من خلال قيام البنك الإسلامي 
بدفع الثمن لممُتعامل )المُؤسّسة( عاجلا 

 .)حالا( واستلام السمعة آجلا

 مُتوسط 8 0.348 0.94 0.11 0.886 2.11

ترػ مُؤسّستكم أنّ صيغة المُضاربة  33
كمصدر تمويمي تُلائم الاحتياجات التمويمية 
لمُؤسّستكم من خلال تمويل صفقة واحد أو 
رأس مال العامل أو تقديم موجُودات 

 .الاستغلال بواسطة المُضارب

 مُتوسط 12 0.742 0.33- 0.03- 0.847 1.96

يُمكن تطبيق صيغة  ترػ مُؤسّستكم أنّو 32
المُضاربة عمى المدػ القصير والمُتوسط 

 .وحتّى طويل الأجل

 مُتوسط 13 0.240 1.18- 0.13- 0.825 1.86
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ترػ مُؤسّستكم أنّ التعامُل بصيغة  32
المُضاربة يُمكن مُؤسّستكم من عدم تحمُّل 
 .المخاطر المالية الّتي تقع عمى رب المال

 مُتوسط 13 0.240 1.18- 0.13- 0.825 1.86

ترػ مُؤسّستكم أنّ ىُناك قُيُود تُفرض عمى  30
الصيرفة الإسلامية تُؤدؼ إلى محدُودية 

 .التعامل بصيغ التمويل الإسلامية

 مُرتفع 1 0.000 4.15 0.47 0.808 2.47

ترػ مُؤسّستكم أنّ ىُناك توجُو من طرف  31
الدولة نحو دعم وتفعيل قطاع الصيرفة 

 .الإسلامية

 مُرتفع 2 0.001 3.44 0.41 0.852 2.41

ترػ مُؤسّستكم أنّ لمتمويل الإسلامي آفاق  32
 .واعدة لو في الجزائر

 مُرتفع 3 0.000 3.73 0.39 0.750 2.39

 مُتوسط / 0.001 3.43 0.18 0.384 2.18 الكُمي
 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخُرجات برنامج ): المصدر

الّذؼ يُمثل المحور الثالث المُتعمق بالفرضية الفرعية الثالثة والّذؼ  (89)عمى الجدول رقم بالاعتماد 
يعكس إمكانية اعتماد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر لصيغ التمويل الإسلامية في سدّ 

 العباراتبمغ عدد  احتياجاتيا التمويمية، وذلك من خلال التطرُّق لمُختمف صيغ التمويل الإسلامية، حيث
 :التالية، ولمتوضيح المُفصل سنعرض نتائج فقرات ىذا المحور وفق النقاط عبارة( 14في ىذا المحور )

لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة الأولى من حيث أىميتي تا احتمي( نُلاحع أنّ 25رقم ) لمعبارةبالنسبة 
( 0.808( وبانحراف معيارؼ قدره )2.47ه )بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقدار 

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارة بة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج

( أؼ 0.000(، وىي ذات دلالة إحصائية بمقدار )4.15ىي قيمة مُوجبة بمقدار ) (t(، وأنّ قيمة )0.47)
شير بذلك إلى ة بدرجة تقدير مُرتفع فيي تُ مقبُول ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95عند مُستوػ ثقة أكبر من )

الإسلامية تُؤدؼ وُجُود قُيُود تُفرض عمى الصيرفة أنّ أفراد العيّنة مُوافقون بدرجة مُرتفعة في إجاباتيم حول 
 وىذا حسب وجية نظرىم. إلى محدُودية التعامُل بصيغ التمويل الإسلامية،

لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة الثانية من حيث أىميتي تاحتم ا( نُلاحع أنّي26رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.852قدره ) ( وبانحراف معيارؼ 2.41بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )
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( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج

( أؼ 0.001(، وىي ذات دلالة إحصائية بمقدار )3.44( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.41)
شير بذلك إلى ة بدرجة تقدير مُرتفع فيي تُ مقبُول ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95عند مُستوػ ثقة أكبر من )

أنّ أفراد العيّنة مُوافقون بدرجة مُرتفعة في إجاباتيم حول أنّ ىُناك توجُو من طرف الدولة نحو دعم وتفعيل 
 الإسلامية، وىذا حسب وجية نظرىم. قطاع الصيرفة

لدػ أفراد العيّنة  االمرتبة الثالثة من حيث أىميتي تاحتم ا( نُلاحع أنّي27رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.750( وبانحراف معيارؼ قدره )2.39بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )وىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُ 
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج

( أؼ 0.000(، وىي ذات دلالة إحصائية بمقدار )3.73( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.39)
شير بذلك إلى ة بدرجة تقدير مُرتفع فيي تُ مقبُول ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95مُستوػ ثقة أكبر من )عند 

أنّ لمتمويل الإسلامي آفاق واعدة لو في الجزائر،  أنّ أفراد العيّنة مُوافقون بدرجة مُرتفعة في إجاباتيم حول
 وىذا حسب وجية نظرىم.

لدػ أفراد العيّنة  امن حيث أىميتي الرابعةالمرتبة  تاحتم ا( نُلاحع أنّي15رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.896( وبانحراف معيارؼ قدره )2.39بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين دة والّذؼ جاءت قيمتو مُوجلعيّنة واح

( أؼ 0.003(، وىي ذات دلالة إحصائية بمقدار )3.12( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.39)
شير بذلك إلى فيي تُ  بدرجة تقدير مُرتفع ةمقبُول ىذه العبارة ىي، وأنّ (%95عند مُستوػ ثقة أكبر من )

أنّ بأنّ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ترػ  أنّ أفراد العيّنة مُوافقون بدرجة مُرتفعة في إجاباتيم حول
صيغة المُرابحة كمصدر تمويمي تُساعدىا في تغطية احتياجاتيا التمويمية كونيا بديلا عن التمويل التقميدؼ 

 ، وىذا حسب وجية نظرىم.وب شرعيوىي بذلك تُحقق نفس الأىداف ولكن بأسمُ 

لدػ أفراد العيّنة  امن حيث أىميتي الخامسةالمرتبة  تاحتم ا( نُلاحع أنّي16رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.795( وبانحراف معيارؼ قدره )2.35بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tتجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )وىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود 
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج
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( أؼ 0.003(، وىي ذات دلالة إحصائية بمقدار )3.16( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.35)
شير بذلك إلى ة بدرجة تقدير مُرتفع فيي تُ مقبُول ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95توػ ثقة أكبر من )عند مُس

أنّ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ترػ بأنّ  أنّ أفراد العيّنة مُوافقون بدرجة مُرتفعة في إجاباتيم حول
ن خلال ما يتميّز بو ىذا صيغة المُشاركة كمصدر تمويمي تُساعدىا في تغطية احتياجاتيا التمويمية م

المصدر من مُرُونة في تمويل المشاريع الصغيرة، خاصة المُشاركة المُنتيية بالتمميك، وىذا حسب وجية 
 نظرىم.

لدػ أفراد العيّنة  امن حيث أىميتي السادسةالمرتبة  تاحتم ا( نُلاحع أنّي18رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.850( وبانحراف معيارؼ قدره )2.27الّذؼ بمغ ما مقداره )بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي 

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةالفرق بين  لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوجبة، وقد بمغ مُتوسط

( أؼ 0.025(، وىي ذات دلالة إحصائية بمقدار )2.30( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.27)
شير بذلك إلى فيي تُ  مُتوسطبدرجة تقدير  ةمقبُول ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95عند مُستوػ ثقة أكبر من )

مُنتيية بالتمميك )الإجارة صيغة الإجارة ال بأنّ في إجاباتيم  مُتوسطةأنّ أفراد العيّنة مُوافقون بدرجة 
التمويمية( كمصدر تمويمي تُلائم الاحتياجات التمويمية لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة كونيا بديلا لممنتج 

(، وذلك من خلال قيام البنك بتأجير مجموعة من الموجُودات تتوافق وتتماشى مع Lessingالتقميدؼ )
 وىذا حسب وجية نظرىم.ب رغبتيم، احتياجات المُستثمرين ومن ثم امتلاكيا حس

لدػ أفراد العيّنة  امن حيث أىميتي السابعةالمرتبة  تاحتم ا( نُلاحع أنّي14رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.913( وبانحراف معيارؼ قدره )2.25بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tتجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار ) وىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج

ذات دلالة إحصائية بمقدار ليست (، وىي 1.99( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.25)
ة بدرجة تقدير مُتوسط فيي مرفُوضىذه العبارة ىي (، وأنّ %95من ) أقلند مُستوػ ثقة ( أؼ ع0.052)
عدم وُجُود توجّو من قبل ن بدرجة مُتوسطة في إجاباتيم غير مُوافقيشير بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة تُ 

وىذا تمويل التقميدؼ، المُسيّرين الماليّين ومُتخذؼ القرارات المالية حول استغلال التمويل الإسلامي بدل ال
 حسب وجية نظرىم.

لدػ أفراد العيّنة  امن حيث أىميتي الثامنةالمرتبة  تاحتم ا( نُلاحع أنّي21رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.886( وبانحراف معيارؼ قدره )2.11بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )
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( tوُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )وىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى 
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج

ذات دلالة إحصائية بمقدار ليست (، وىي 0.94( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.11)
ة بدرجة تقدير مُتوسط فيي مرفُوضىذه العبارة ىي (، وأنّ %95من ) أقل( أؼ عند مُستوػ ثقة 0.348)
بأنّ صيغة السمم كمصدر ن بدرجة مُتوسطة في إجاباتيم غير مُوافقيشير بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة تُ 

البنك الإسلامي بدفع  تمويمي يُلائم الاحتياجات التمويمية لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من خلال قيام
 ، وىذا حسب وجية نظرىم.الثمن لممُتعامل )المُؤسّسة( عاجلا )حالا( واستلام السمعة آجلا

لدػ أفراد العيّنة  امن حيث أىميتي التاسعةالمرتبة  تاحتم ا( نُلاحع أنّي20رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.806( وبانحراف معيارؼ قدره )2.09بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج

ذات دلالة إحصائية بمقدار ليست (، وىي 0.86قيمة مُوجبة بمقدار )( ىي t(، وأنّ قيمة )0.09)
ة بدرجة تقدير مُتوسط فيي مرفُوضىذه العبارة ىي (، وأنّ %95من ) أقل( أؼ عند مُستوػ ثقة 0.389)
بأنّ صيغة الاستصناع كمصدر ن بدرجة مُتوسطة في إجاباتيم غير مُوافقيشير بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة تُ 

القائمة والّتي تُريد  لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطةيُلائم الاحتياجات التمويمية عمى المدػ الطويل  تمويمي
قساط الدورية خلال التوسع، كما تُوفر التمويل خلال مرحمة الإنشاء عن طريق الدفعات المُقدّمة أو الأ

 وىذا حسب وجية نظرىم.مرحمة التنفيذ، 

لدػ أفراد العيّنة  امن حيث أىميتي العاشرةاحتمت المرتبة  الاحع أنّي( نُ 17رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.922( وبانحراف معيارؼ قدره )2.09بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

 (tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوج

(، وىي ليست ذات دلالة إحصائية بمقدار 0.75( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.09)
جة تقدير مُتوسط فيي ة بدر مرفُوض ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95( أؼ عند مُستوػ ثقة أقل من )0.451)
تطبيق صيغة بأنّو لا يُمكن شير بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة غير مُوافقين بدرجة مُتوسطة في إجاباتيم تُ 

ىُو المُشاركة في مُختمف المجالات )تجارة، صناعة، زراعة،حرف( وأنّ البنك يُعتبر شريكا وليس دائنا كما 
 ية نظرىم.وىذا حسب وج، الحال في البُنُوك التقميدية
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لدػ أفراد  امن حيث أىميتي الحادؼ عشرالمرتبة  تاحتم ا( نُلاحع أنّي19رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( وبانحراف معيارؼ قدره 2.03العيّنة بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )

أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو ( وىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات 0.870)
وقيمة الاختبار  ىذه العبارةبة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين ( لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو مُوجtاختبار )

(، وىي ليست ذات دلالة إحصائية 0.32( ىي قيمة مُوجبة بمقدار )t(، وأنّ قيمة )0.03الفرضي )
قدير بدرجة ت ةمرفُوض ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95من ) ( أؼ عند مُستوػ ثقة أقل0.749بمقدار )

بأنّ صيغة الإجارة شير بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة غير مُوافقين بدرجة مُتوسطة في إجاباتيم مُتوسط فيي تُ 
من خلال توفير  لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطةالتشغيمية كمصدر تمويمي تُلائم الاحتياجات التمويمية 

بر عممية تجارية أكثر منيا لات والمُعدّات مُقابل أجر مُعيّن دُون تممك الأصل، وىُو بذلك يُعتمُختمف الآ
 وىذا حسب وجية نظرىم.مالية، 

لدػ أفراد العيّنة  امن حيث أىميتي عشر الثانيةالمرتبة  تاحتم ا( نُلاحع أنّي22رقم ) العبارةأتي ثُمّ ت
( 0.847( وبانحراف معيارؼ قدره )1.96ذؼ بمغ ما مقداره )بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّ 

( tوىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما يُؤكد ذلك ىُو اختبار )
وقيمة الاختبار الفرضي  ىذه العبارة، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين سالبةلعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو 

(، وىي ليست ذات دلالة إحصائية بمقدار 0.33بمقدار ) سالبة( ىي قيمة tوأنّ قيمة ) (،0.03)
ة بدرجة تقدير مُتوسط فيي مرفُوض ىذه العبارة ىي(، وأنّ %95( أؼ عند مُستوػ ثقة أقل من )0.742)
اربة كمصدر أنّ صيغة المُضبشير بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة غير مُوافقين بدرجة مُتوسطة في إجاباتيم تُ 

من خلال تمويل صفقة واحد أو رأس  لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطةتمويمي تُلائم الاحتياجات التمويمية 
حسب وىذا ارب، كما أنّيا تشمل عدّة قطاعات، مال العامل أو تقديم موجُودات الاستغلال بواسطة المُض

 وجية نظرىم.

من حيث  الثالثة عشرالمرتبة  ا احتمتامحع أنّينُلا( 24ورقم )( 23رقم ) العبارتينأتي ت وأخيرا
( وبانحراف 1.86ا لدػ أفراد العيّنة بالاعتماد عمى قيمة المُتوسط الحسابي الّذؼ بمغ ما مقداره )مأىميتي

( وىُو أقل من الواحد الصحيح بمعنى وُجُود تجانس في إجابات أفراد العيّنة وما 0.825معيارؼ قدره )
ىاتين ، وقد بمغ مُتوسط الفرق بين سالبة( لعيّنة واحدة والّذؼ جاءت قيمتو tر )يُؤكد ذلك ىُو اختبا

(، وىي ليست 1.18بمقدار ) سالبة( ىي قيمة t(، وأنّ قيمة )0.13وقيمة الاختبار الفرضي ) العبارتين
 ىما ىاتين العبارتين(، وأنّ %95( أؼ عند مُستوػ ثقة أقل من )0.240ذات دلالة إحصائية بمقدار )

بذلك إلى أنّ أفراد العيّنة غير مُوافقين بدرجة مُتوسطة في  انشير تان بدرجة تقدير مُتوسط فيما تُ مرفُوض
أنّ و  ،يُمكن تطبيق صيغة المُضاربة عمى المدػ القصير والمُتوسط وحتّى طويل الأجل وأنّ بإجاباتيم 
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المخاطر المالية الّتي تقع عمى  )المُضارب( من عدم تحمُّل المُؤسّساتالتعامُل بصيغة المُضاربة يُمكن 
حسب ، وىذا رب المال )البنك الإسلامي(، ليذا السبب تتجنب البُنُوك الإسلامية في الجزائر التعامل بيا

 وجية نظرىم.

  واستخلاص النتائج اختبار ومُناقشة فرضيات الدراسة: الفرع الثاني

دراسة الّتي تعكس الفرضيات محل إلى عرض النتائج العامة لمحاور السنتطرق في ىذا العُنصر 
واستخلاص  البحث، لنقُوم بعدىا كخُطوة مُوالية بتحميل نتائج التحميل الإحصائي بغرض اختبار الفرضيات

 ، وذلك وفق النقاط التالية:النتائج

 اختبار الفرضية الفرعية الأولى :أوّلا

( لأبعاد 0.05مُستوى معنوية ) علاقة ذات دلالة إحصائية عند تُوجد :نص الفرضية الفرعية الأولى
 اتخاذ القرار التمويمي مع إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

 الفرضية الصفرية (H0) :( لأبعاد 0.05لا تُوجد علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )
 اتخاذ القرار التمويمي مع تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

  البديمةالفرضية (H1): ( لأبعاد اتخاذ 0.05تُوجد علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )
 القرار التمويمي مع إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

 الميدانية الدراسة المحور الأوّل مننتائج (: عرض 90الجدول رقم )

المُتوسط  البيان
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري 

 مُتوسط
 الفرق 

مُستوى  (tقيمة )
 المعنوية

 التقدير

 مُتوسط 0.000 4.96 0.33 0.475 2.33 المحور الأوّل
 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخُرجات برنامج ): المصدر

الدراسة، نُلاحع أنّ  المحور الأوّل مننتائج والّذؼ يعرض  (90)بالاعتماد عمى الجدول رقم 
( أؼ درجة قُبُول مُتوسطة، وبانحراف 2.33لمحور قد بمغ )يذا ال (Moyenne)لحسابي المُتوسط ا
(، أؼ أقل من الواحد الصحيح وىذه إشارة تدُّل عمى وُجُود تجانس 0.475قدره ) (Ecart type)معيارؼ 

لفرق أو تشابو في إجابات الأفراد المُستجوبين لمعيّنة محل الدراسة، كما نُلاحع أنّ قيمة مُتوسط ا
(Différence Moyenne) ( 02بين ىذا المحور وقيمة الاختبار المُعتمد في الوسط الفرضي المُقدّر بـ )

د ىذا ( عنt( وىُو ما يُؤكد التقدير المُتوسط ليذا المحور، وبالنسبة لقيمة )0.33قد بمغ ما مقدراه )
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(، وبما أنّ %5( أقّل من )0.000عند مُستوػ معنوية )ىي ذات دلالة إحصائية  المُستوػ من الفرق 
ا ن(، فإنّ 2.009( ىي أكبر من القيمة الجدولية المُقدّرة بـ )4.96( والمُقدّرة بـ )tالقيمة المحسُوبة لقيمة )

( 0.05نرفض الفرضية الصفرية القائمة بعدم وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، ونقبل الفرضية البديمة وىذا يعني  لأبعاد اتخاذ القرار التمويمي مع تمويل

( لأبعاد اتخاذ القرار التمويمي مع إشكالية 0.05وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )
 تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

يغ التمويل الإسلامية أىمية جدُّ بالغة لص يُمكنُّنا القول أنّ  المُتحصل عمييانتائج البالاعتماد عمى 
أبعاد في توفير التمويل اللازم لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، حيث تظير أىمية ىذه الصيغ من خلال 

ما تتميّز بو من خصائص تتوافق مع خُصُوصية ىذا النوع من المُؤسّسات، فميذه و  اتخاذ القرار التمويمي
ف النشاطات الاقتصادية منيا التجارية، الصناعية، الزراعية وحتّى الصيغ القُدرة عمى تمويل مُختم

، تظير أىميتيا كذلك من خلال البُعد الشرعي فيي تتوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية، وبحكم الخدمية
يا ، كما أنّ المُحيط الاقتصادؼ أفرادثقافة أنّ ىذه المُؤسّسات ناشطة في مُجتمع مُسمم، فيي تتوافق مع 

تتميّز بمُستوػ تكاليف أقل مُقارنة بمصادر التمويل التقميدية، وىذا ما يُلائم خُصُوصية المُؤسّسات 
الصغيرة والمُتوسطة من ناحية ضآلة رأس ماليا وعدم قُدرتيا عمى تحمل مُستويات عالية من التكاليف، 

يل الإسلامية تتميّز بخاصية المُشاركة في ومن ناحية بُعد المُخاطرة يُمكنُّنا القول أنّ التعامُل بصيغ التمو 
وما يجل أيضا الربح والخسارة، فيي بذلك تتحمّل درجة مخاطر أقل مُقارنة بمصادر التمويل التقميدية، 

صيغ التمويل الإسلامية ذات أىمية بالنسبة لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ارتباط ىذه الصيغ بالدورة 
ن خلال مزج عناصر الإنتاج وتحقيق ربح حقيقي يظير في زيادة عناصر الإنتاجية لمسمع والخدمات، م

كما تظير أىمية ىذه الصيغ الإنتاج وىذا من ناحية الأخذ بعين الاعتبار بُعد الجانب الحقيقي للاستثمار، 
وحتى طويل الأجل، وذلك من خلال  مويل عمى المدػ القصير والمُتوسطمن حيث قُدرتيا عمى توفير الت

د عادة من خلال صيغة تُطبق والّتي وتنوُّع ىذه الصيغ حسب المُدّة فنجد صيغ التمويل قصيرة الأجل  تعدُّ
، البيع الآجل من خلال صيغة الاستصناععادة مُتوسطة الأجل تُطبق المُرابحة والسمم أمّا الصيغ 

وىذا ما يجعميا  اربةتُطبق عادة من خلال صيغة المُشاركة والمُضطويمة الأجل والإجارة وبالنسبة لمصيغ 
،ـ وىذا ما يتوافق مع النتيجة الّتي توصمت إلييا أكثر مُلاءمة لقطاع المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة

 أدوات التمويل الإسلامية ىي أكثر مُلائمة من الأدوات التجارية.أنّ ب  (Alhabashi, 2015)دراسة 

الخدمات البنكية الإسلامية الّذؼ توصل إلى أنّ  (Abdiyaziz, 2017)تتوافق كذلك مع دراسة 
تخصيص ىذه  من خلالعمى إمكانية الحُصُول عمى الائتمان بين المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة  تُؤثر 

نّ الخدمات البنكية ىذا النوع من المُؤسّسات، وأتتناسب مع طبيعة وظُرُوف البُنُوك لمُنتجات تمويمية 
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توفير مُنتجات تمويمية تختمف عن الإسلامية تُؤثر عمى نُمُو المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من خلال 
 الحُصُول العادل عمى الائتمان الّذؼ يضمن بدوره نُمو الأعمال. تضمنوالّتي المنتجات التمويمية التقميدية 

 اختبار الفرضية الفرعية الثانية :ثانيا

( لمُتغيّر 0.05علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية ) تُوجد :الفرضية الفرعية الثانيةنص 
 الثقافة المالية مع إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

 ( الفرضية الصفريةH0)( 0.05: لا تُوجد علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )
 تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.إشكالية مع  لمُتغيّرالثقافة المالية

 ( الفرضية البديمةH2:) ( 0.05تُوجد علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية ) لمُتغيّر
 مع إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة. الثقافة المالية 

 دانيةالمي الدراسة المحور الثاني مننتائج (: عرض 91الجدول رقم )

المُتوسط  البيان
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري 

مُتوسط 
 الفرق 

مُستوى  (tقيمة )
 المعنوية

 التقدير

 مُتوسط 0.066 1.87 0.11 0.422 2.11 المحور الثاني
 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخُرجات برنامج ): المصدر

أنّ المُتوسط نُلاحع تائج المحور الثاني من الدراسة، ن( والّذؼ يعرض 91عمى الجدول رقم )اعتمادا 
( أؼ درجة قُبُول مُتوسطة، وبانحراف معيارؼ 2.11( ليذا المحور قد بمغ )Moyenneالحسابي )

(Ecart type( قدره )أؼ أقل من الواحد الصحيح وىذه إشارة تدُّل عمى وُجُود تجانس أو تشابو 0.422 ،)
 Différenceين لمعيّنة محل الدراسة، كما نُلاحع أنّ قيمة مُتوسط الفرق )في إجابات الأفراد المُستجوب

Moyenne( بين ىذا المحور وقيمة الاختبار المُعتمد في الوسط الفرضي المُقدّر بـ )قد بمغ ما 02 )
 ( عند ىذا المُستوػ منtوبالنسبة لقيمة )( وىُو ما يُؤكد التقدير المُتوسط ليذا المحور، 0.11مقدراه )
وىي ( 0.066)والمُقدّرة بـ ىي ليست ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية ( 1.87والمُقدّرة بـ ) الفرق 

 (.%5أكبر من )

الفرضية الصفرية القائمة بعدم وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية  نقبل إذن
الفرضية  ونرفضات الصغيرة والمُتوسطة، تمويل المُؤسّسإشكالية مع  المالية لثقافةمُتغيّر ال( 0.05)

لمُتغيّر الثقافة ( 0.05وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية ) عدم البديمة وىذا يعني
 تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.مع إشكالية  المالية
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ين في المُؤسّسات الصغيرة وىذا يُشير إلى عدم تبني العيّنة محل الدراسة امتلاك المُسيّرين الماليّ 
 .والمُتوسطة المعرفة الكافية حول خصائص صيغ التمويل الإسلامية

بناء عمى وجيات نظر أفراد العيّنة محل الدراسة فإنّ المُسيّرين الماليّين في المُؤسّسات الصغيرة 
الإسلامية، وىذا التمويل  ة حول أىمية وخصائص وآلية عمل صيغوالمُتوسطة لا يمتمكُون المعرفة الكافي

ثقافة التمويل التقميدؼ إلى أنّ  (2022-2021)سويكر، ما يتوافق مع النتيجة الّتي توصمت إلييا دراسة 
لا تزال تُسيطر عمى أذىان العُملاء، حيث أنّ العُملاء لا يتقبمُون فكرة تدخُل البُنُوك المُشاركة في 

 عدم تقبُل أصحاب الودائع فكرة خصم الخسائر من ودائعيم الاستثمارية. أعماليم، بالإضافة إلى

أصحاب اتخاذ القرار المالي عمى مُستوػ الإدارة المالية في المُؤسّسات الصغيرة نّ عدم امتلاك إ
يُؤثر سمبا عمى أداء ىذه المعرفة الكافية لخصائص ومُميّزات صيغ التمويل الإسلامية والمُتوسطة 
من ناحية عدم استغلاليا لفرص تمويمية بديمة من شأنيا توفير التمويل اللازم ليذه المُؤسّسات  المُؤسّسات

بما يتوافق مع إمكانياتيا ومواردىا المُتاحة، وىذا ما يتوافق مع النتيجة الّتي توصمت إلييا دراسة 
(Abdiyaziz, 2017)   ّمية عمى الثقافة المالية بين المُؤسّسات الصغيرة تأثير الصيرفة الإسلاإلى أن

 والمُتوسطة يتمثل في تحسين عمميات اتخاذ القرار المالي.

 الثالثةاختبار الفرضية الفرعية  :ثالثا

( لإمكانية 0.05علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية ) تُوجد :نص الفرضية الفرعية الثالثة
 الإسلامية مع إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.الاعتماد عمى صيغ التمويل 

 ( الفرضية الصفريةH0)( 0.05: لا تُوجد علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )
مكانية الاعتماد عمى صيغ التمويل الإسلامية  تمويل المُؤسّسات الصغيرة إشكالية مع لمُتغيّرا 

 والمُتوسطة.
 ( الفرضية البديمةH3:) ( لمُتغيّر 0.05تُوجد علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )

 إمكانية الاعتماد عمى صيغ التمويل الإسلامية مع إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

 الميدانية الدراسة المحور الثالث مننتائج (: عرض 22الجدول رقم )

المُتوسط  البيان
 الحسابي

الانحراف 
 عياري الم

مُتوسط 
 الفرق 

مُستوى  (tقيمة )
 المعنوية

 التقدير

 مُتوسط 0.001 3.43 0.18 0.384 2.18 المحور الثالث
 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخُرجات برنامج ): المصدر
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 ، نُلاحع أنّ نتائج المحور الأوّل من الدراسة( والّذؼ يعرض 92بالاعتماد عمى الجدول رقم )
( أؼ درجة قُبُول مُتوسطة، وبانحراف 2.18( ليذا المحور قد بمغ )Moyenneالمُتوسط الحسابي )

(، أؼ أقل من الواحد الصحيح وىذه إشارة تدُّل عمى وُجُود تجانس 0.384( قدره )Ecart typeمعيارؼ )
يمة مُتوسط الفرق أو تشابو في إجابات الأفراد المُستجوبين لمعيّنة محل الدراسة، كما نُلاحع أنّ ق

(Différence Moyenne( بين ىذا المحور وقيمة الاختبار المُعتمد في الوسط الفرضي المُقدّر بـ )02 )
( عند ىذا tوبالنسبة لقيمة )( وىُو ما يُؤكد التقدير المُتوسط ليذا المحور، 0.18قد بمغ ما مقدراه )

(، وبما أنّ %5( أقّل من )0.001عنوية )المُستوػ من الفرق ىي ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ م
(، فإنّنا 2.009( ىي أكبر من القيمة الجدولية المُقدّرة بـ )3.43( والمُقدّرة بـ )tالقيمة المحسُوبة لقيمة )

( 0.05نرفض الفرضية الصفرية القائمة بعدم وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )
عمى صيغ التمويل الإسلامية مع إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة،  لمُتغيّر إمكانية الاعتماد

( لمُتغيّر 0.05ونقبل الفرضية البديمة وىذا يعني وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )
 توسطة.إمكانية الاعتماد عمى صيغ التمويل الإسلامية مع إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُ 

مكانية من قبل حل الدراسةمحسب وجية نظر أفراد العيّنة  ، يُمكنُّنا القول أنّ ىُناك توجو وا 
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة نحو الاعتماد عمى صيغ التمويل الإسلامية كبديل لمصادر التمويل 

الّتي تُظير  14لفقرة رقم التقميدية وحل لإشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا، حيث يظير ذلك من خلال ا
نتيجتيا أنّ ىُناك توجو من قبل المُدراء والمُسيّرين نحو استغلال التمويل الإسلامي بدل التمويل التقميدؼ 
في حالة إتاحتو وتوفره في المُحيط الاقتصادؼ، ومن خلال المُقابمة الشخصية مع بعض المُدراء والمُلاك 

ليم الرغبة في التعامل بيذه الصيغ إذا ما أتيحت ليم، خاصة  حول آلية العمل ليذه الصيغ اتضح أنّ 
 ,Alhabashi)عانُون من نُقص الموارد المالية، وىذا يتوافق مع النتيجة الّتي توصمت إلييا دراسة وأنّيم يُ 

الّتي تُعاني منيا  ىيئات الدعم الحُكُومية في حل إشكالية التمويلحيث أكّد عمى ضرُورة تدخل  (2015
المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، عمى اعتبار أنّو دُون الدعم الحُكُومي لن تتمكّن البُنُوك من منح التمويل 

 ليذا النوع من المُؤسّسات.

 

 

 

 



تفسير قرارات تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من مصادر تمويل تقميدية الفصل الخامس: 
مكانية اعتمادىا عمى صيغ التمويل الإسلامية بولاية سطيف  وا 

 

450 
 

 :اختبار الفرضية الرئيسية :رابعا

ة إشكالية التمويل الّتي التمويل الإسلامية في الجزائر القُدرة عمى مُعالجلصيغ  :نص الفرضية الرئيسية
 تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

 ( الفرضية الصفريةH0) : التمويل الإسلامية في الجزائر القُدرة عمى مُعالجة إشكالية ليس لصيغ
 التمويل الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

 ( الفرضية البديمةH2:)  في الجزائر القُدرة عمى مُعالجة إشكالية التمويل  التمويل الإسلاميةلصيغ
 الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

 )الكُمي( الميدانية الدراسةور امحنتائج (: عرض 93الجدول رقم )

المُتوسط  البيان
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري 

مُتوسط 
 الفرق 

مُستوى  (tقيمة )
 المعنوية

 التقدير

 مُتوسط 0.000 4.00 0.20 0.36 2.20 الكمي
 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخُرجات برنامج ): المصدر

ككُل، نُلاحع أنّ  النتائج العامة لمحاور الدراسة( والّذؼ يعرض 93بالاعتماد عمى الجدول رقم )
ل مُتوسطة، وبانحراف ( أؼ درجة قُبُو 2.20( ليذا المحور قد بمغ )Moyenneالمُتوسط الحسابي )

(، أؼ أقل من الواحد الصحيح وىذه إشارة تدُّل عمى وُجُود تجانس أو 0.36( قدره )Ecart typeمعيارؼ )
تشابو في إجابات الأفراد المُستجوبين لمعيّنة محل الدراسة، كما نُلاحع أنّ قيمة مُتوسط الفرق 

(Différence Moyenneبين ىذا المحور وقيمة الاختبار ا )( 02لمُعتمد في الوسط الفرضي المُقدّر بـ )
( عند ىذا tوبالنسبة لقيمة )( وىُو ما يُؤكد التقدير المُتوسط ليذا المحور، 0.20قد بمغ ما مقدراه )

(، وبما أنّ %5( أقّل من )0.000المُستوػ من الفرق ىي ذات دلالة إحصائية عند مُستوػ معنوية )
(، فإنّنا 2.009( ىي أكبر من القيمة الجدولية المُقدّرة بـ )4.00قدّرة بـ )( والمُ tالقيمة المحسُوبة لقيمة )

التمويل الإسلامية في الجزائر القُدرة عمى مُعالجة إشكالية بأنّ ليس لصيغ نرفض الفرضية الصفرية القائمة 
أنّ لصيغ يعني ، ونقبل الفرضية البديمة وىذا التمويل الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة

التمويل الإسلامية في الجزائر القُدرة عمى مُعالجة إشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة 
 والمُتوسطة.
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لصيغ التمويل الإسلامية القُدرة عمى وجية نظر أفراد العيّنة محل الدراسة، يُمكنُّنا القول أنّ حسب 
وذلك من خلال توفير مُختمف  منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة،حل إشكالية التمويل الّتي تُعاني 

الصيغ التمويمية ليا بما يتناسب مع خُصُوصيتيا من حيث ضآلة رأس ماليا وضُعف ضماناتيا والّتي 
تُعتبر الصُعُوبة الأولى نحو الاستفادة من القُرُوض البنكية، بالمُقابل يُمكن أن تتجاوز المُؤسّسات الصغيرة 

مى مُختمف صيغ التمويل المُتوسطة ىذه الشُرُوط التعجيزية لمحُصُول التمويل من خلال الاعتماد عو 
 (2020-2019)بن دادة، الإسلامية، وىذا ما يتوافق مع النتيجة الّتي توصمت إلييا دراسة كُلّا من 

 (Abdiyaziz, 2017)ودراسة  (2016)عياش و مناصرة، ودراسة  (2022-2021)سويكر، ودراسة 
في  ة، حيث توصمت ىذه الدراس(Faisol, 2017)ودراسة  (Alouane & Messiad, 2022)ودراسة 
 ى أنّ:مُجمميا إل

  توفير التمويل الإسلامي لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة يُمكنُّيا من تحقيق الإيراد وتوفير بديل
 تمويمي حلال.

  ّأسمُوب التمويل الإسلامي من شأنو المُساىمة في تنمية المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، والتقميل أن
 من مشاكميا التمويمية.

  ّيتمثل في  لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطةلإسلامية عمى الأداء المالي تأثير الخدمات البنكية اأن
 تحسن الربحية المالية ونُمو ىذه المُؤسّسات من الناحية المالية.

  أنّ لمتمويل البنكي الإسلامي تأثير إيجابي عمى أداء المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة ، وذلك من
 لأصُول( وتحقيق أرباح تُوفر السُيُولة لممُؤسّسة.خلال توسيع المشرُوع )الزيادة في قيمة ا
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 س:ــامــل الخــصــة الفــلاصــخُ 

تفسير قرارات تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من  :ـبحاولنا من خلال ىذا الفصل الموسُوم 
مكانية اعتمادىا عمى صيغ التمويل الإسلامية في  التمويل بولاية سطيف،  ريفو تمصادر تمويل تقميدية وا 

الفصل التطرّق لمُختمف نتائج الدراسات السابقة سواء ما تعمق بجانب التمويل ىذا حيث حاولنا من خلال 
التقميدي أو التمويل الإسلامي وىذا بيدف تدعيم النتائج المُتوصل إلييا، وكخُطوة مُوالية قام الباحث 

في المُؤسّسات  بمُحاولة اختبار العلاقة المُفسرة لسُمُوك المُسيّرين الماليّين عمى مُستوى الإدارة المالية
مصادر التمويل التقميدية  مة بينالصغيرة والمُتوسطة بيدف تحديد أىم العوامل الّتي تُؤثر عمى قرار المُفاض

المُتاحة سواء الداخمية منيا أو الخارجية، وأخيرا تمّ التطرُّق لمُحاولة اختبار قُدرة مصادر التمويل الإسلامية 
تُعاني منيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة كبديل تمويمي ليا في سدّ  عمى مُعالجة إشكالية التمويل الّتي

 وتغطية مُختمف احتياجاتيا التمويمية بما يتوافق مع خُصُوصية ىذا النوع من المُؤسّسات. 

وء جُ دات لُّ حدّ فسرة لمُ الدراسات السابقة المُ  تمّ التوصل في المبحث الأوّل الّذي جاء تحت عُنوان
إلى الخمفية  والّذي تمّ التطرّق فيو ،توسطة لمتمويل التقميدي والتمويل الإسلاميالصغيرة والمُ سات ؤسّ المُ 

النظرية والميدانية المُتعمقة بمجال تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة وفق منظور التمويل التقميدي 
 ذكر أىميا:وكذا وفق منظور التمويل الإسلامي، تمّ التوصُل إلى مجمُوعة من النتائج ن

  نظرا لمكم الكبير من المقُاربات النظرية والدراسات السابقة حول الييكل التمويمي لممُؤسّسات، يُمكنُّنا
 استنتاج أنّ مجال التمويل يُعدُّ مجالا خصبا لمدراسة والبحث في ميدان الإدارة المالية.

  ّعمى الييكل التمويمي لممُؤسّسات  فق أغمبية الدراسات السابقة عمى وُجُود عوامل ومُحدّدات تُؤثرتت
أو ممّا ينتج عنو علاقة طردية ما بين المُتغيّرات بالإيجاب إمّا يكُون تأثيرىا قد الصغيرة والمُتوسطة، و 

 .، وقد يكُون تأثير مُزدوجممّا ينتج عنو علاقة عكسية ما بين مُتغيّرات الدراسة بالسمب
  فسير السمُوك التمويمي حول اتخاذ القرارات وأثرىا عمى المُتعمقة بتالدراسات السابقة نتائج تختمف

جودة العيّنة وحجميا، اختلاف الإطار الزمني بسبب اختلاف تشكيمة الييكل التمويمي، وذلك 
والمكاني لمدراسة، اختلاف النشاط الاقتصادي، اختلاف المُستوى التكنولوجي وغيرىا من 

 يُوجد إجماع عممي حول مدى تأثير المُتغيّرات المُفسرة القول أنّو لا، كما يُمكنُّنا لأخرى العواملا
 لمييكل المالي لممُؤسّسة عمى سياسيتيا المالية.
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  ىُناك الكثير من المُتغيّرات والعوامل المُؤثرة عمى سُمُوك المُسيّرين الماليين في الإدارة المالية حول
المُتغيّرات تختمف من دراسة لدراسة أخرى، عممية اتخاذ القرارات المالية من مصادر تقميدية، وأنّ ىذه 

منيا الكمية مثل مُتغيّر السُيُولة ، مُتغيّر الربحية ، مُتغيّر المُردُودية المالية والمردُودية التجارية، 
مُتغيّر مُعدّل النُمو، مُتغيّر الضمانات )ىيكل الأصُول(، مُتغيّر تكمفة التمويل، مُتغيّر نسبة الاستدانة، 

وفر الضريبي وغيرىا من المُتغيّرات الكمية، ومنيا المُتغيّرات النوعية مثل عمر المُؤسّسة، مُعامل ال
حجم المُؤسّسة، قطاع النشاط، الشكل القانُوني وحتّى خبرة المُسيّرين والمُستوى العممي، الأقدمية 

 .وسمعة المُؤسّسة وغيرىا
  مُستيدفة من الدين، وتعتمد في تحديدىا ليذه تسعى المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة إلى تحقيق نسب

النسب عمى بعض الخصائص الّتي تمّ تفسيرىا بالاعتماد عمى النظريات والمُقاربات المُفسرة لمييكل 
 المالي.

  المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر تُفضل الاعتماد عمى التمويل الذاتي كأىم مصدر تمويمي
محدُودية مصادر التمويل الخارجية وعدّم تنوعيا عمى اعتبار أنّ مصادر ليا، ويُمكن تفسير ذلك ب

 التمويل الخارجية المُتاحة في الجزائر تتمثل في القُرُوض البنكية
  أنّ أوّل وأىم دليل يُثبت أىمية التمويل الإسلامي يتمثل في كتاب الله عزّ وجلّ من خلال الكثير من

والتجارة وفق مبادئ وأحكام الشريعة الإسلامية، وأيضا شرح الآيات الّتي تأمر وتحث عمى العمل 
طريقة تطبيق ىذه الصيغ وفق قواعد مضبُوطة وتبيين النواىي من أجل اجتناب الوُقُوع في ما حرّمو 

 اّللّ عزّ وجلّ 
 بالاعتماد عمى الدراسات السابقة يُمكنُّنا القول أنّ ىُناك  الكثير من غير المُسممين يتعاممُون بصيغ 

التمويل الإسلامية وأنّ كثير من البُمدان الأجنبية غير المُسممة نظامُيا المالي قائم عمى أسُس ومبادئ 
الشريعة الإسلامية، وىذا لما حققتو صيغ التمويل الإسلامية من تقدّم وتطوّر المُجتمعات ودفع عجمة 

 التنمية الاقتصادية
  ُول الناجعة في حل إشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا برزت مُؤخرا صيغ التمويل الإسلامية كأحد الحُم

المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، بالإضافة إلى انتشار البُنُوك والمُؤسّسات المالية الإسلامية وحتّى 
غير الإسلامية الّتي تُقدّم خدمات ومُنتجات تمويمية تتوافق مع أحكام الشريعة الإسلامية مُمثمة في 

 فذ المالية الإسلاميةالشبابيك والنوا
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  تتعدّد صيغ التمويل الإسلامية وتتنوع بين صيغ قائمة عمى المُشاركة وتتمثل في صيغة المُضاربة
وصيغة المُشاركة، وصيغ قائمة عمى المديُونية وتتمثل في صيغة المُرابحة، صيغة السمم، صيغة 

تكافُل والتضامن تتمثل في الاستصناع، صيغة الإجارة وصيغة القرض الحسن، وصيغ قائمة عمى ال
الزكاة، أموال الوقف والتأمين التكافُمي، وصيغ قائمة عمى التمويل الزراعي تتمثل في صيغة المُزارعة، 
صيغة المُساقاة وصيغة المُغارسة، بالإضافة إلى مُنتجات مالية أخرى تتمثل في الصُكُوك الإسلامية 

ع، صُكُوك المُرابحة، صُكُوك السمم وصُكُوك الإجارة( بأنواعيا )صُكُوك المُضاربة، صُكُوك الاستصنا
 وغيرىا.

  أغمب الدراسات السابقة الّتي اعتمدىا الباحث تُشير إلى وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية سواء
بالإيجاب أو السمب ما بين مُختمف العوامل المُحدّدة لتشكيل الييكل المالي في الإدارة المالية 

وك مُسيّري المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة حول اختيار مصادر التمويل الّتي الإسلامية عمى سُمُ 
 تُتيحُيا البُنُوك الإسلامية

سيّرين الماليين لدى وك المُ مُ فسرة لسُ اختبار العلاقة المُ  عُنوان تحت لممبحث الثانيلننتقل بعدىا 
( 5150-5102التمويل التقميدية خلال الفترة )وء لمصادر جُ توسطة حول المُّ ؤسّسات الصغيرة والمُ المُ 

 حيث تمّ التوصُل إلى النتائج التالية: ،بولاية سطيف

 ( بين السُيُولة والرفع المالي %5وُجُود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )
سُيُولة عالية يتّم لممُؤسّسات محل الدراسة، ويُمكن تفسير ذلك أنّ المُؤسّسات الّتي تتمتّع بدرجات 

استخداميا في تمويل استثماراتيا، ممّا يُؤدي إلى انخفاض نسبة الاقتراض، وىُو ما يتوافق كذلك مع 
 نظرية ترتيب أفضمية مصادر التمويل.

 ( بين المردُودية المالية والرفع %5وُجُود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )
الدراسة، ويُمكن تفسير ذلك من أنّ المُؤسّسات الأكثر مردُودية تعتمد بنسبة  المالي لممُؤسّسات محل

كبيرة عمى التمويل الذاتي فيي لا تُفضل تمويل احتياجاتيا عن طريق الرفع من نسبة الاقتراض بل 
ية تُفضل الاعتماد عمى مواردىا الذاتية، بمعنى أنّ أمواليا الداخمية كافية لتغطية احتياجاتيا التمويم

دُون المُّجُوء لمتمويل من مصادر خارجية، والعكس صحيح فالمُؤسّسات ذات المردُودية الأقّل ليا 
 أموال داخمية أقّل ممّا يجعمُيا تمجأ إلى الاقتراض.

  (ىيكل الأصُولالضمانات )( بين %5ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )طردية وُجُود علاقة 
ويُفسر ذلك من خلال أنّ المُؤسّسات الّتي تمتمك أكبر قدر محل الدراسة، والرفع المالي لممُؤسّسات 

من الأصُول الضامنة تتمتّع بنسبة اقتراض أعمى من المُؤسّسات الأخرى ذات نسبة الضمانات 
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المُنخفضة، بالإضافة إلى تطبيق المُؤسّسات لمبدأ التغطية في التمويل الّذي يقضي بتمويل الأصُول 
 ر تمويل دائمة سواء بالأموال الخاصة أو الدُيُون مُتوسطة وطويمة الأجل.الثابتة بمصاد

  عدم وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية لمربحية عمى نسبة الاقتراض في اليياكل المالية لممُؤسّسات
محل الدراسة، فعمى الرغم من أنّ العديد من الدراسات السابقة أكدّت تأثير مُتغيّر الربحية عمى نسبة 
الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات لما لو من أىمية في الحُكم عمى مدى نجاعة السياسة المالية 

، فإنّو يُمكن إرجاع سبب عدم وجُود تأثير واضح ليذا المُتغيّر وقُدرة المُؤسّسة عمى تحقيق إيرادات
 بسبب طبيعة البيانات المُحاسبية الّتي قد يكون ليا تأثير عمى النتائج.

  ُالضريبي غير  الوفر( بين %5جُود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )و
والرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، و يُمكنّنا تفسير ىذه العلاقة العكسية من  المُرتبط بالدين

الناتجة عن  الوُفُورات الضريبيةخلال أنّ المُؤسّسات محل الدراسة، حيث يُفسر ذلك عمى اعتبار أنّ 
يُمكن أن تكُون بديلا عن الوُفُورات الضريبية الناتجة )الوُفُورات البديمة( أعباء غير أعباء القُرُوض 

عن التمويل بالقُرُوض، وعميو فإنّ المُؤسّسة الّتي تُحقق وُفُورات ضريبية مُرتفعة بديمة تنخفض لدييا 
 نسبة الاقتراض.

 ( بين قُدرة التمويل الذاتي والرفع %5ية عند مُستوى معنوية )وُجُود علاقة طردية ذات دلالة إحصائ
المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، و يُمكن تفسير ىذه النتيجة من خلال أنّ المُؤسّسات محل الدراسة 

تبر مُؤشر مُيم تعتمد عمى قُوّة نشاطيا في استقطاب الموارد المالية خاصة قصيرة الأجل فيي تُع
في تسيير  الكفاءةعمى قُوّة أدائيا، فكمّما كان التحكم في التمويل الذاتي ىذا يعني أنّ المُؤسّسة لدييا 

 إيراداتيا وتكاليفيا.
  تميل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة محل الدراسة اعتمادىا الكبير عمى التمويل الذاتي ومصادر

باح المُحتجزة تُمثل أىم مُكونات التمويل الذاتي بدلا من الدُيُون الّتي التمويل الداخمية، بحيث أنّ الأر 
إحجام البُنُوك عن منح القُرُوض ليذا النوع من تكُون في شكل قُرُوض بنكية، وىذا بسبب 

 المُؤسّسات.

 ريفو تعمى درة صيغ التمويل الإسلامية اختبار قُ تحت عُنوان المبحث الثالث أخيرا تمّ التوصُل في 
 إلى جُممة من النتائج نُمخصُيا وفق النقاط التالية:،توسطة في الجزائرؤسّسات الصغيرة والمُ ممُ لتمويل لا

 ( لأبعاد اتخاذ القرار التمويمي مع 1.12وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )
شير إلى أنّ لصيغ التمويل الإسلامية أىمية ل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وىذا يُ إشكالية تموي

ق مع قُدراتيا بالغة في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من ناحية توفير التمويل اللّازم ليا بما يتواف
ومواردىا المُتاحة، فيي تتسم بالتنوّع والمُرُونة في التطبيق والعدالة في التوزيع بين الأطراف 
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لحة لمتطبيق في كلّ الأوقات، بالإضافة إلى توفيرىا لرؤوس الأموال المُتعاممين ممّا يجعميا صا
نتاج الخدمات والسمع.  وتدعيم القُدرة التمويمية اللّازمة للاستثمارات وا 

 ( لمُتغيّر الثقافة المالية مع 1.12عدم وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )
وىذا يُشير إلى أنّ المُسيّرين الماليّين عمى مُستوى إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، 
سلامية، وىذا راجع ية وخصائص صيغ التمويل الإالإدارة المالية لا يمتمكُون المعرفة الكافية لأىم

لحداثة تجربة التمويل الإسلامي في الجزائر، وعدم التوسع في التعامل بيا حيث يُمثل التمويل 
عمى الرغم من الحاجة إجمالي الكُتمة النقدية المُتداولةفقط من %3الإسلامي في الجزائر حوالي 

ثقافة التمويل المُمحة لمتمويل فإنّ السُوق الجزائرية تظل مُغمقة  أمام انتشار البُنُوك الإسلامية، وأنّ 
التقميدي لا تزال تُسيطر عمى أذىان العُملاء، حيث أنّ العُملاء لا يتقبمُون فكرة تدخُل البُنُوك 

ل أصحاب الودائع فكرة خصم الخسائر من ودائعيم المُشاركة في أعماليم، بالإضافة إلى عدم تقبُ 
 الاستثمارية.

 ( لمُتغيّر إمكانية الاعتماد عمى صيغ 1.12وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )
لصغيرة والمُتوسطة، ىذا يُشير إلى أنّ ىُناك توجو التمويل الإسلامية مع إشكالية تمويل المُؤسّسات ا

مكانية من ق بل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة نحو الاعتماد عمى صيغ التمويل الإسلامية كبديل وا 
 لمصادر التمويل التقميدية وحل لإشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا.

  التمويل الإسلامية في الجزائر القُدرة عمى مُعالجة إشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات لصيغ
، ىذا يُشير إلى أنّ ىُناك رُؤية في المُستقبل نحو تبني ىذا النوع من مصادر وسطةالصغيرة والمُت

 وتوسيع نطاق عمميا في مُحيط الأعمال والاستثمار الجزائري. إتاحتياالتمويل في حالة 
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 خاتمة عامة:

مُحدّدات لُّجُوء المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة لمتمويل  :ـبمن خلال الدراسة الحالية والموسُومة 
الإسلامي والتمويل التقميدي: دراسة مجمُوعة من المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، تمّ التوصُل إلى العديد 

موضُوع التمويل من بين حيث أنّ ب التطبيقي، من النتائج المُيمة سواء ما تعمّق بالجانب النظري أو الجان
أىمية عممية التمويل في الحفاظ عمى بقاء مدى اىتمام المُفكرين الماليين وىذا لب تحظىأىم المواضيع الّتي 

د مصادر  الأساسي لنشاط المُؤسّسات،مُحرّك الواستمرارية المُؤسّسات، فعممية التمويل تُعتبر  وفي ظل تعدُّ
فيا من حيث الطبيعة أو المصدر أو التكمفة، يقف المُسيّرون الماليُون أمام وضعية التمويل واختلا

الاختيار والمُفاضمة بين أنسب وأفضل مصادر التمويل المُتاحة إلّا  أنّ مُحيط الأعمال يُعاني من إشكالية 
 صغيرة والمُتوسطة.توفر مصادر التمويل خاصة بالنسبة لممُؤسّسات ال

كيمة الييكل المالي من مزيج تمويمي بين الدُيُون وحُقُوق الممكية تُشكّل جدلا يظلّ عممية اختيار تش
ظيرت الكثير من حيث قائما بين المُفكرين والباحثين والمُسيّرين الماليين ومُتخذي القرارات المالية، 
التركيبة والتوليفة المُثمى الدراسات والأبحاث النظرية وحتّى التطبيقية الّتي تيدف في مضمُونيا إلى إيجاد 

إلّا أنّ مُشكل  بيدف تعظيم ثروة المُساىمين وكذا تفسير السُمُوك التمويمي، من مصادر التمويل المُختمفة
الحُصُول عمى التمويل بالنسبة لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة لا يزال قائما، وعميو تمّ اقتراح مجمُوعة من 

 يا مُعالجة ىذه الإشكالية والمُتمثمة في مُنتجات وأدوات التمويل الإسلامي.الصيغ التمويمية الّتي من شأن

لقد مكنّتنا ىذه الدراسة من التوصُل إلى مجمُوعة من النتائج المُختمفة الّتي يُمكن أن تُساعد 
ميدي الباحثين والقُراء في إثراء معارفيم حول تشكيمة الييكل المالي لممُؤسّسات والتمويل بالأسمُوب التق

 والأسمُوب الإسلامي، فيما يمي سنذكر أىم ىذه النتائج:

أشير النظريات المُفسرة لتركيبة الييكل المالي انطلاقا من عرض أىم و  النتائج المُتعلقة بالجانب النظري:
ومُراجعة العديد من الدراسات السابقة ذات الصمة بموضُوع بحثنا، أمكن الخُرُوج بجُممة في المُؤسّسات، 
 النتائج التالية:

  ،تُؤدي المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر دورا اقتصاديا ىاما خاصة عمى المُستوى الداخمي
وذلك من خلال مُساىمتيا في تقميص مُشكل البطالة وتوفير مناصب العمل والناتج الداخمي الخام 
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تي والصناعي، تستوعب أكثر من من النسيج المُؤسّسا %90، فيي تُمثل أكثر من والقيمة المُضافة
 ؛من القيمة المُضافة %60من الوظائف الداعمة، وتُنتج أكثر من  70%

  تشيد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر نُمُوا مُعتبرا خلال فترة الدراسة، وىذا نتيجة لجُيُود
نشاء وتنمية قطاع المُؤسّسات الصغي  والمُتوسطة؛رة الييئات الحُكُومية في مجال دعم وا 

  تُعتبر المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة صناعات مُغذية لغيرىا من المُؤسّسات وذلك في إطار المُقاولة
 كذا توسيع قاعدة الإنتاج المحمي؛من الباطن و 

  تُعاني المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر من عدّة عراقيل أىميا مُشكل التمويل خاصة في
صُوصيات ىذا النوع من عمى مصادر التمويل التقميدية الّتي أصبحت لا تتماشى مع خُ ظل اعتمادىا 
 المُؤسّسات؛

  ُحيث أنّ أصحاب الاتجاه اتجاىين مُتعارضين يُحاولان تفسير الييكل المالي لممُؤسّسات، ر و يُ ظ
في ظل غياب الضرائب، تكاليف الإفلاس وتكاليف  أمثل فكرة وُجُود ىيكل ماليالأوّل يُؤكدُون 

الوكالة والّتي تتمثّل في نظرية صافي الربح والنظرية التقميدية، أمّا أصحاب الاتجاه الثاني يُعارضُون 
نظرية موديكمياني وميمر فكرة وُجُود ىيكل مالي أمثل والّتي تتمثل في نظرية صافي ربح العمميات، 

 ؛8591سنة 
 مُعدّلة لمنظرية الأولى والّتي تمّ التوصُل من خلاليا إلى  8591يكمياني وميمر سنة جاءت نظرية مود

إثبات وُجُود ىيكل مالي أمثل في ظل تأثير الضرائب فالمُؤسّسة الّتي تعتمد في تمويميا عمى 
ي ظل تأثير الاستدانة )القُرُوض( تستفيد من الميزة الإيجابية الّتي تُحقّقُيا الوُفُورات الضريبية، أمّا ف

تكاليف الإفلاس فإنّ مُستوى الاستدانة الأمثل يكُون أقل من مُستوى الاستدانة في حالة وُجُود تأثير 
ع في الاعتماد الضرائب فقط، نتيجة للأثر السمبي الناتج عن  مخاطر الإفلاس الّتي تظير عند التوسُّ

 ؛عمى الاستدانة
  مُعالجة إشكالية التمويل الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات بديلا تمويميا من شأنو يُمثل التمويل الإسلامي

 الإسلامية في شُرُوط منح التمويل؛الصغيرة والمُتوسطة، وىذا راجع إلى عدم مُبالغة البُنُوك 
 ار بدل تختمف البُنُوك الإسلامية عن البُنُوك التقميدية من خلال قيام البُنُوك الإسلامية بإدارة الاستثم

الإقراض، العمل عمى تحفيز الادخار والاستثمار بدل اشتقاق الائتمان لمحُصُول عمى الفائدة، التركيز 
 الجدوى الاقتصادية بدل الضمانات؛ عمى
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  تتضمن صيغ التمويل الإسلامية ثلاثة أنواع، يقُوم النوع الأوّل عمى مبدأ المُشاركة في الأرباح
، أمّا النوع الثاني يقُوم عمى الدين ة، المُضاربة، المُزارعة والمُساقاةأىمّيا صيغة المُشارك والخسائر

 من جانب التضامنالتجاري، وأخيرا نجد صيغ التمويل الإسلامية القائمة عمى مبدأ البر والإحسان 
 ؛التكافلو 

 ة تتعدّد صيغ التمويل الإسلامية وتتنوع بين صيغ قائمة عمى المُشاركة وتتمثل في صيغة المُضارب
وصيغة المُشاركة، وصيغ قائمة عمى المديُونية وتتمثل في صيغة المُرابحة، صيغة السمم، صيغة 
الاستصناع، صيغة الإجارة وصيغة القرض الحسن، وصيغ قائمة عمى التكافُل والتضامن تتمثل في 

ة المُزارعة، الزكاة، أموال الوقف والتأمين التكافُمي، وصيغ قائمة عمى التمويل الزراعي تتمثل في صيغ
صيغة المُساقاة وصيغة المُغارسة، بالإضافة إلى مُنتجات مالية أخرى تتمثل في الصُكُوك الإسلامية 

ك السمم وصُكُوك الإجارة( بأنواعيا )صُكُوك المُضاربة، صُكُوك الاستصناع، صُكُوك المُرابحة، صُكُو 
 وغيرىا؛

  والتكافل نجد القرض الحسن، الزكاة والوقف، من أىم صيغ التمويل الإسلامية القائمة عمى التضامن
لامية، وىذا أمّا في الواقع العممي نجد أنّ تطبيق ىذه الصيغ مُنخفض جدّا من طرف البُنُوك الإس

 لعدم تحقيقيا لأرباح؛
  تعمل البُنُوك الإسلامية الجزائرية في بيئة خاضعة للأطُر الرقابية الّتي يعتمدُىا بنك الجزائر، حيث

شارة إلى أنّ ىذه الأطُر الرقابية مبنية عمى أسُس ربوية تُخالف مباد  ىذه البُنُوك الإسلامية تجدُر الإ
 ا، فيي تُمثل شركات تجارية ربحية؛والقيم الّتي أنشأت عمى أساسي

  قول أنّ تجربة الجزائر في التمويل بالأساليب الإسلامية ىي تجربة محدُودة النطاق، وىذا اليُمكن
تعتمد بشكل واسع عمى أسمُوب المُرابحة والإجارة، في البُنُوك الإسلامية في الجزائر  عمى اعتبار أنّ 

 مى السمم والاستصناع جدُّ محدُود؛حين نجد أن اعتمادىا ع
  لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، إلّا أنّ البُنُوك  احقيقي اتمويمي ايُمكن أن يُشمل القرض الحسن مصدر

بو كُمي في منح القُرُوض الإسلامية في الجزائر يغيب فييا التعامل بيذا النوع من القُرُوض )غياب ش
 الحسنة(؛

  من نظام التمويل والّتي تتمثّل في بنك البركة  %2الصيرفة الإسلامية في الجزائر لا تُمثّل سوى
بعض نوافذ التمويل الإسلامية المفتُوحة عمى مُستوى بعض المُؤسّسات المالية وبنك السلام  و 

 الخاضعة  لقوانين التمويل التقميدي.
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 النتائج المُتعلقة بالجانب التطبيقي واختبار الفرضيات: 

ما هي من خلال ىذه الدراسة قُمنا بمُحاولة الإجابة عن إشكالية الموضُوع محل البحث والمُتمثمة في: 
توسطة في الجزائر لمصادر التمويل القائمة على الفائدة ؤسّسات الصغيرة والمُ فسرة للّجوء المُ العوامل المُ 

توسطة حول إمكانية الاعتماد على صيغ التمويل ؤسّسات الصغيرة والمُ وهل هناك توجه من طرف المُ 
 ، وذلك من جانبين: الإسلامية كبديل لسدّ احتياجاتها التمويلية

تفسير السُمُوك التمويمي مُحاولة بمُحدّدات التمويل التقميدي والّذي تمّ من خلالو المُتعمق  لأوّلالجانب ا
لممُفاضمة بين مُختمف مصادر التمويل التقميدية  لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر بيدف قياس أثر 

ل من  مُحدّدات قرارا التمويل عمى الييكل المالي لعيّنة من المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وقد تمّ التوصُّ
 خلال ىذا الجُزء إلى:

  ىُناك الكثير من المُتغيّرات والعوامل المُؤثرة عمى سُمُوك المُسيّرين الماليين في الإدارة المالية حول
أخرى، عممية اتخاذ القرارات المالية من مصادر تقميدية، وأنّ ىذه المُتغيّرات تختمف من دراسة لدراسة 

منيا الكمية مثل مُتغيّر السُيُولة ، مُتغيّر الربحية ، مُتغيّر المُردُودية المالية والمردُودية التجارية، 
مُتغيّر مُعدّل النُمو، مُتغيّر الضمانات )ىيكل الأصُول(، مُتغيّر تكمفة التمويل، مُتغيّر نسبة الاستدانة، 

الكمية، ومنيا المُتغيّرات النوعية مثل عمر المُؤسّسة، مُعامل الوفر الضريبي وغيرىا من المُتغيّرات 
حجم المُؤسّسة، قطاع النشاط، الشكل القانُوني وحتّى خبرة المُسيّرين والمُستوى العممي، الأقدمية 

 ؛وسمعة المُؤسّسة وغيرىا
  ويُمكن متمويل الذاتي كأىم مصدر تمويمي ليا، ل تمجأالمُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر

تفسير ذلك بمحدُودية مصادر التمويل الخارجية وعدّم تنوعيا عمى اعتبار أنّ مصادر التمويل 
 جزائر تتمثل في القُرُوض البنكية؛الخارجية المُتاحة في ال

 ( بين السُيُولة والرفع المالي %5وُجُود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )
سة، ويُمكن تفسير ذلك أنّ المُؤسّسات الّتي تتمتّع بدرجات سُيُولة عالية يتّم لممُؤسّسات محل الدرا

ويُمكن تفسير ىذه العلاقة  استخداميا في تمويل استثماراتيا، ممّا يُؤدي إلى انخفاض نسبة الاقتراض،
وىُو ما يتوافق  العكسية أنّو كُمّما كان لممُؤسّسة أصُولا سائمة أكبر كُمّما قلّ اعتمادىا عمى الدُيُون،

 مصادر التمويل؛ كذلك مع نظرية ترتيب أفضمية
 ( بين المردُودية المالية والرفع %5وُجُود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )

المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، ويُمكن تفسير ذلك من أنّ المُؤسّسات الأكثر مردُودية تعتمد بنسبة 
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ويل الذاتي فيي لا تُفضل تمويل احتياجاتيا عن طريق الرفع من نسبة الاقتراض بل كبيرة عمى التم
 ضل الاعتماد عمى مواردىا الذاتية؛تُف

 ( 5وُجُود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية% )( بين الضمانات )ىيكل الأصُول
أنّ المُؤسّسات الّتي تمتمك أكبر قدر والرفع المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، ويُفسر ذلك من خلال 

من الأصُول الضامنة تتمتّع بنسبة اقتراض أعمى من المُؤسّسات الأخرى ذات نسبة الضمانات 
أنّ المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة تتميّز بضُعف الضمانات لدييا  حيثوالعكس صحيح،  المُنخفضة
ة مصادر التمويل الداخمي تُفضل الاعتماد عمىتقل نسبة اعتمادىا عمى الاقتراض، وأنّيا وبالتالي 

 المُتاحة لدييا بالدرجة الأولى؛
  عدم وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية لمربحية عمى نسبة الاقتراض في اليياكل المالية لممُؤسّسات

نسبة محل الدراسة، فعمى الرغم من أنّ العديد من الدراسات السابقة أكدّت تأثير مُتغيّر الربحية عمى 
، فإنّو يُمكن إرجاع سبب عدم وجُود تأثير واضح ليذا المُتغيّر الاقتراض في الييكل المالي لممُؤسّسات
 ي قد يكون ليا تأثير عمى النتائج؛بسبب طبيعة البيانات المُحاسبية الّت

 ( بين %5وُجُود علاقة عكسية ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )الضريبي غير  الوفر
الوُفُورات ، حيث يُفسر ذلك عمى اعتبار أنّ لمالي لممُؤسّسات محل الدراسةوالرفع ا تبط بالدينالمُر 

يُمكن أن تكُون بديلا عن )الوُفُورات البديمة( الضريبية الناتجة عن أعباء غير أعباء القُرُوض 
تُحقق وُفُورات ضريبية الوُفُورات الضريبية الناتجة عن التمويل بالقُرُوض، وعميو فإنّ المُؤسّسة الّتي 

 بديمة تنخفض لدييا نسبة الاقتراض؛مُرتفعة 
 ( بين قُدرة التمويل الذاتي والرفع %5وُجُود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )

المالي لممُؤسّسات محل الدراسة، و يُمكن تفسير ىذه النتيجة من خلال أنّ المُؤسّسات محل الدراسة 
تبر مُؤشر مُيم قُوّة نشاطيا في استقطاب الموارد المالية خاصة قصيرة الأجل فيي تُع تعتمد عمى

 عمى قُوّة أدائيا؛
  المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الّتي تعتمد بشكل كبير عمى أمواليا الذاتية من مصادرىا الداخمية

 سات ليا نسب رافعة مالية مُنخفضة؛ىي مُؤسّ 
  ُىُو نمُوذج الآثار الثابتة، وأنّ النظرية محل الدراسة وذج لتفسير العلاقة بيّنت النتائج أنّ أفضل نم

مصادر التمويل )الترتيب  المالية الّتي تتوافق مع النتائج المُتحصل عمييا ىي نظرية ترتيب أفضمية
السممي(، حيث تسعى المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة إلى تحقيق نسب مُستيدفة من الدين وتعتمد 

 ديدىا ليذه النسب عمى خصائص نظرية ترتيب أفضمية مصادر التمويل.في تح
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يدرس إمكانية تمويل المُؤسّسات المُتعمق بمُحدّدات التمويل الإسلامي والّذي  أمّا الجانب الثاني
الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر عن طريق لجوئيا لصيغ التمويل الإسلامية باعتبارىا بديل تمويمي بعيد 

ل من خلال ىذا الجُزء إلى:عن   التعامل بالفوائد ، وقد تمّ التوصُّ

 ( لأبعاد اتخاذ القرار التمويمي مع 9...وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )
إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وىذا يُشير إلى أنّ لصيغ التمويل الإسلامية أىمية 

ق مع قُدراتيا المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة من ناحية توفير التمويل اللّازم ليا بما يتوافبالغة في 
 ومواردىا المُتاحة؛

 ( لمُتغيّر الثقافة المالية مع إشكالية 9...عدم وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )
نّ المُسيّرين الماليّين عمى مُستوى الإدارة تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة، وىذا يُشير إلى أ

 ية وخصائص صيغ التمويل الإسلامية؛المالية لا يمتمكُون المعرفة الكافية لأىم
 ( لمُتغيّر إمكانية الاعتماد عمى صيغ 9...وُجُود علاقة ذات دلالة إحصائية عند مُستوى معنوية )

يرة والمُتوسطة، ىذا يُشير إلى أنّ ىُناك توجو التمويل الإسلامية مع إشكالية تمويل المُؤسّسات الصغ
مكانية من قبل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة نحو الاعتماد عمى صيغ التمويل الإسلامية كبديل  وا 

 كالية التمويل الّتي تُعاني منيا؛لمصادر التمويل التقميدية وحل لإش
  شكالية التمويل الّتي تُعاني منيا المُؤسّسات التمويل الإسلامية في الجزائر القُدرة عمى مُعالجة إلصيغ

الصغيرة والمُتوسطة، ىذا يُشير إلى أنّ ىُناك رُؤية في المُستقبل نحو تبني ىذا النوع من مصادر 
 وتوسيع نطاق عمميا في مُحيط الأعمال والاستثمار الجزائري. إتاحتياالتمويل في حالة 

يُمكنُّنا اقتراح بعض ، من خلال ىذه الدراسة تمّ التوصل إلييابناء عمى النتائج الّتي  :الدراسة مقترحات
 ذكر أىميا:التوصيات ن

  تستفيد منيا، وذلك من  وا عفاءاتالاستفادة من الوفورات الضريبية البديمة لما ليا من مزايا مُحاولة
بالدرجة تعديل ىذه السياسة المُعتمدة المُتمثمة في الاعتماد عمى مصادر التمويل الداخمية خلال 

الأولى، والتركيز عمى نسبة رفع مالي مُستيدفة بيدف المُوازنة بين إيجابيات الاقتراض والمخاطر 
 المُرتبطة بو.

  تفعيل دور البُنُوك والمُؤسّسات المالية والييئات المالية المُتخصصة من أجل توفير التمويل
 احتياجاىا التشغيمية وحتّى الاستثمارية. لمرفع من مُساىمتيا في تمبيةلممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 
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  ضرورة تفعيل آليات التمويل الإسلامي في القطاع المالي لما لو من أىمية جد بالغة في توفير
مُتخصصة في  كوادر ويل البديمة عن التمويل التقميدي، وذلك من خلال تكوين مصادر التم

، وكذا الاقتصاد الإسلامي وتطوير البحث العممي في ىذا المجال من أجل تطوير الصيرفة الإسلامية
نشر الثقافة المالية الإسلامية خاصة ما بين أصحاب اتخاذ القرار المالي في المُؤسّسات الصغيرة 

 بُنُوك الإسلامية والعُملاء.والمُتوسطة والمُتعاممين الاقتصاديين وحتّى المُوظفين عمى مُستوى ال
 .تشجيع إنشاء مُؤسّسات مالية إسلامية مُتخصصة في تمويل المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 
  تُسيل الحُصُول عمى التمويل لممُؤسّسات الصغيرة مُحاولة تكييف تشريعات وقوانين وأطر تنظيمية

 والمُتوسطة.
 الفيم حول عمل البُنُوك الإسلامية في الجزائر تحت بنك مركزي تقميدي يتعامل بالفائدة،  توضيح

تخصصة عمى مُستوى البنك المركزي، عمى اعتبار وبالتالي ضرُورة إنشاء مصمحة مالية إسلامية مُ 
زي القائم أنّ تجربة التمويل الإسلامي في الجزائر جدُّ حديثة وأنّ البُنُوك تخضع لرقابة البنك المرك

أساسا وفقا لنُظم وقوانين مُلائمة لمبُنُوك التجارية التقميدية، وىُو ما يُعتبر إحدى مُعوقات تمويل البُنُوك 
 الإسلامية لممُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة.

 فاق مُتعدّدة من بينياتُوجد لمبحث آ فاق الدراسة:آ

  الإسلامية المُوجية لممُؤسّسات الصغيرة إمكانية البحث عن طُرُق وأساليب لتطوير صيغ التمويل
والمُتوسطة حتّى تتمكن من القضاء عمى العوائق الّتي تُواجُيُيا ىذه المُؤسّسات عند المُّجُوء إلى 

 مصادر التمويل الخارجية.
  تفتح نتائج الدراسة مجالا لتوسيع البحث من حيث المجال الزمني، أو أن يشمل عددا أكبر من

ير عمى الييكل المالي لممُؤسّسات، عمى إمكانية التطرق لمُتغيرات أخرى ليا تأثالمؤسسات، وحتّى 
اعتبار أنّ المُتغيّرات المُفسرة الّتي اعتمدىا الباحث في إعداد الدراسة لا تُعتبر المُحدّدات الرئيسية 

تُفسر الييكل لمييكل المالي فقط، بل ىُناك العديد من المُتغيّرات المُفسرة الأخرى الّتي يُمكن أن 
 المالي لممُؤسّسات بشكل أفضل.

 



 خــاتــمــة عــامــة
 

464 
 

  بدورات وندوات عممية لتوعية وا عادة تأىيل وتدريب مالكي المُؤسّسات وأصحاب اتخاذ القرار القيام
متعريف بصيغ التمويل الإسلامية من المالي في المُؤسّسات وحتّى العاممين في البُنُوك الإسلامية، ل

كالية التمويل الّتي تُعاني منيا في التخمص من إش ة ىذه الصيغالمعرفة الكافية لأىميأجل نشر 
 المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة 

 لإسلامية نظاما تمويميا مُتكاملا، وىذا يتطمب تبني إستراتيجية يُمكن أن تُكون صيغ وأساليب التمويل ا
 طويمة الأجل.
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 (2022 -2001(: تطور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العام والأنشطة التقميدية الجزائرية خلال الفترة )01الممحق رقم )
 سةؤس  م   :الوحدة                                                                        

Artisans PME Publiques Nature des PME 

% Evolution Nbre % Evolution Nbre Années 

/ / 64 677 / / 778 2001 
10.6 6 846 71 523 1.29 10 877 2002 
11.6 8 327 79 850 0 0 788 2003 
8.6 6 882 86 732 -1.29 -10 778 2004 
10.8 9 340 96 072 12.33 96 874 2005 
10.6 10 150 106 222 -15.45 -135 739 2006 
9.53 10 125 116 347 -9.88 -73 666 2007 
9.06 10 540 126 887 -6 -40 626 2008 
3.64 4 618 505131 -5.6 -35 591 2009 
3.13 4 118 135 623 -5.75 -34 557 2010 
8.3 11 258 146 881 2.7 15 572 2011 
9.5 13 883 160 764 -2.8 -15 557 2012 
9.28 14 912 175 676 0 0 557 2013 
10.75 18 886 194 562 -7.8 -15 542 2014 
11.6 22 580 217 142 -5.7 -10 532 2015 
8.33 18 100 235 242 -7..8 -142 390 2016 
3.00 7 080 242 322 -05.1 -123 267 2017 
7.56 18 330 260 652 -7.71 -6 261 2018 
5.33 13 902 274 554 -..6 -18 243 2019 
5.17 14 188 288 724 -5.8 -14 776 2020 
5.15 14 881 030.31 -1.7 -4 771 2021 
6.74 20 480 324 085 -0.8 -2 770 2022 

 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى::المصدر

-Bulletin d’information économique, Ministère de la Petite et Moyenne Entreprise et de l’Artisanat, Direction 

des Systèmes d’Information et des Statistiques, Des années : 2002- 2003- 2004- 2005- 2006- 2007- 2008- 2009, 

Numéro : 2- 4- 6- 8- 10- 12- 14- 16. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie de la Petite et Moyenne Entreprise et de 

la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et 

Statistiques, Des années : 2010- 2011- 2012, Numéro : 18- 20-22. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et des Mines, Direction Générale de la 

Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, Des années : 2013- 2014- 2015- 2016- 2017- 

2018- 2019- 2020- 2021, Numéro : 24- 26- 28- 30- 32- 34- 36- 38- 04. 
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-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et de Production Pharmaceutique, 

Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Systèmes d’information, De l’année : 

2022, Numéro : 42. 

حسب قطاع النشاط الاقتصادي في الجزائر خلال  توزيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة ذات الشخصية المعنوية(: 02الممحق رقم )
 (2022 -2005الفترة )

 سةؤس  : م  الوحدة                                                                                      

الطاقة والمناجم  الزراعة قطاع النشاط
 والخدمات المرافقة

البناء والأشغال 
 العمومية

الصناعة 
 التحويمية

النشاطات  الخدمات
 السنوات التقميدية

2005 2 947 750 80 716 48 785 112 644 96 072 
2006 3 186 793 90 702 51 343 123 782 106 222 
2007 3 401 843 100 250 54 301 135 151 116 347 
2008 3 599 876 111 978 57 352 147 582 126 887 
2009 3 642 1 775 122 238 59 670 159 444 131 505 
2010 3 806 1 870 129 762 61 228 172 653 135 623 
2011 4 006 1 656 135 752 63 890 186 157 146 881 
2012 4 277 2 052 142 222 67 517 204 049 160 764 
2013 4 616 2 259 150 910 73 037 228 592 175 676 
2014 5 038 2 439 159 775 78 108 251 629 194 562 
2015 5 625 2 639 168 557 83 701 277 379 217 142 
2016 6 130 2 767 174 848 89 597 302 564 235 242 
2017 6 599 2 887 179 303 94 930 325 625 242 322 
2018 7 068 2 981 185 121 99 865 348 458 260 652 
2019 7 387 3 064 190 155 103 621 367 040 274 554 
2020 7 607 3 113 193 950 106 049 378 664 288 724 
2021 7 927 3 241 199 318  109 919 400 090 303 605 
2022 8 322 3 369 204 438 115 921 430 719 324 085 

 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى::المصدر

-Bulletin d’information économique, Ministère de la Petite et Moyenne Entreprise et de l’Artisanat, Direction 

des Systèmes d’Information et des Statistiques, Des années : 2005- 2006- 2007- 2008- 2009, Numéro : 8- 10- 12- 

14- 16. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie de la Petite et Moyenne Entreprise et de 

la Promotion de l’Investissement, Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et 

Statistiques, Des années : 2010- 2011- 2012, Numéro : 18- 20-22. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et des Mines, Direction Générale de la 

Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Statistiques, Des années : 2013- 2014- 2015- 2016- 2017- 

2018- 2019- 2020- 2021, Numéro : 24- 26- 28- 30- 32- 34- 36- 38- 04. 

-Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie  et de Production Pharmaceutique, 

Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Systèmes d’information, De l’année : 

2022, Numéro : 42. 
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 (2021-2019الجزائر خلال الفترة )-طرف بنك السلام تطور التمويلات المقدمة من(: 03الممحق رقم )

 

 2021 2020 2019 أشكال التمويل
 المؤسسات التابعة لمقطاع الخاص

 825 967 115 106 899 65 392 168 53 تمويلات الاستغلال
 009 950 13 272 335 10 094 333 11 تمويلات الاستثمار
 714 596 10 806 950 7 385 006 9 إجارة أصول منقولة

 509 796 2 510 793 4 941 081 5 إجارة عقارية
 399 257 501 40 146 209 حسابات جارية مدينة

 456 586 143 195 019 89 958 798 78 مجموع تمويل المؤسسات الخاصة
 875 377 4 689 638 3 495 972 2 مخصص نقص القيمة

 581 190 139 506 380 85 463 826 75 صافي تمويل المؤسسات الخاصة
 المؤسسات التابعة لمقطاع العام

 549 2 696 8 352 14 إجارة أصول منقولة
 549 2 696 8 14352 مجموع تمويل المؤسسات العمومية

 - - - مخصص نقص القيمة
 549 2 696 8 14352 صافي تمويل المؤسسات العمومية

 الأفراد
 417 493 5 972 668 3 808 029 3 تمويل عقاري 

 744 028 9 950 780 12 640 742 16 تمويل استيلاكي
 161 522 14 922 449 16 448 772 19 مجموع تمويل الأفراد

 381 99 126 67 683 30 مخصص نقص القيمة
 780  422 14 796 382 16 765 741 19 صافي تمويل الأفراد
 910 615 153 998 771 101 580 582 95 صافي تمويل الزبائن

 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

Rapports Annuelles de la Bank AlSalamAlgerie des années 2019, 2020, 2021, Disponible à : 

https://www.alsalamalgerie.com 
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 (2022-2011للاقتصاد حسب القطاعات في الجزائر خلال الفترة )القروض الموجهة (: توزيع 04الممحق رقم )

 : مميار دينار جزائري الوحدة                                                                          

 إجمالي القروض الإدارة المحمية قروض القطاع الخاص قروض القطاع العام السنوات
 النسبة القيمة النسبة القيمة

2011 1 742.4 46.7% 1 983.5 53.3% 0.7 3 726.5 
2012 2 040.2 47.6% 2 247.0 52.4% 0.4 4 287.6 
2013 2 434.0 47.2% 2 722.0 52.8% 0.4 5 156.3 
2014 3 382.3 52% 3 121.7 48% 0.6 6 504.6 
2015 3 688.2 50.6% 3 588.3 49.4% 0.7 7 277.2 
2016 3 952.2 49.9% 3 955.0 50.1% 0.6 7 907.8 
2017 4 311.26 48.5% 4 568.25 51.5% 0.51 8 880.03 
2018 4 943.59 49.5% 5 032.19 50.5% 0.56 9 976.35 
2019 5 635.97 52% 5 221.27 48% 0.59 10 857.84 
2020 5 792.70 51.8% 5 388.98 48.2% 0.62 11 182.29 
2021 4 143.55 42.3% 5 650.49 57.7% 0.69 9 794.72 
2022 4 350.14 43% 5 764.52 56% 0.57 10 115.24 

لسنة  5.ورقم  7358لسنة  27: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الموقع الالكتروني لبنك الجزائر، النشرة الإحصائية الثلاثية، رقم المصدر
 .50، ص 7377

 (2022-2011حسب مدة الاستحقاق في الجزائر خلال الفترة )القروض الموجهة للاقتصاد (: توزيع 05الممحق رقم )

 : مميار دينار جزائري الوحدة                                                                                   

 إجمالي القروض قروض متوسطة وطويمة الأجل قروض قصيرة الأجل السنوات
 النسبة القيمة النسبة القيمة

2011 1 363.0 36.6% 2 363.5 63.4% 3 726.5 
2012 1 361.7 31.8% 2 926.0 68.2% 4 287.6 
2013 1 423.4 27.6% 3 732.9 72.4% 5 156.3 
2014 1 608.7 24.7% 4 895.9 75.3% 6 504.6 
2015 1 710.6 23.5% 5 566.6 76.5% 7 277.2 
2016 1 914.2 24.2% 5 995.7 75.8% 7 907.8 
2017 2 298.0 25.9% 6 582.0 74.1% 8 880.03 
2018 2 687.1 26.9% 7 289.3 73.1% 9 976.35 
2019 3 011.1 27.7% 7 846.8 72.3% 10 857.84 
2020 3 203.7 28.6% 7 978.6 71.4% 11 182.29 
2021 3 563.8 36.4% 6 230.9 63.6% 9 794.72 
2022 3 903.1 38.6% 6 212.2 61.4% 10 115.24 

لسنة  5.ورقم  7358لسنة  27: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى الموقع الالكتروني لبنك الجزائر، النشرة الإحصائية الثلاثية، رقم المصدر
 .12، ص 7377



قـــــلاحــالم  

 

469 
 

 –12 -31إلى غاية حصيمة المشاريع الممولة من طرف الصندوق الوطني لمتأمين عن البطالة حسب قطاع الأنشطة (: 06الممحق رقم )
2022 

 

 قيمة التمويل )مميون دج( عدد مناصب العمل (%) عدد المشاريع الممولة قطاع النشاط
 742.15 113 830 63 16.83 977 26 الزراعة

 316.53 55 115 43 10.40 668 16 النشاطات التقميدية
 603.67 37 466 28 5.58 949 8 البناء

 627.35 2 255 1 0.29 372 الهيدروليكي
 498.81 61 547 37 8.08 950 12 الصناعة
 319.15 3 483 2 0.64 027 1 الصيانة

 211.68 4 231 2 0.39 626 الصيد البحري 
 940.98 7 822 3 1.10 772 1 المهن الحرة
 276.43 118 986 68 20.21 390 32 الخدمات

 632.29 120 053 70 28.79 124 46 نقل البضائع
 611.13 29 712 18 7.70 347 12 المسافريننقل 

 780.18 554 500 340 100 202 160 المجموع
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie et de Production Pharmaceutique, 

Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Systèmes d’information, De l’année : 

2022, Numéro : 42, P 27. 

حصيمة تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من طرف الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر حسب قطاع النشاط إلى (: 07الممحق رقم )
 2022غاية 

 

 (%النسبة المئوية ) قيمة المبالغ الممنوحة )دج( ض الممنوحةعدد القرو  قطاع النشاط
 13.52 360.57 426 324 9 686 130 الفلاحة

 39.47 333.81 848 026 20 421 381 الصناعات الصغيرة جدّا
 8.91 128.80 149 948 7 120 86 البناء والأشغال العمومية

 19.78 984.78 609 169 18 098 191 الخدمات
 17.61 276.40 420 419 10 180 170 الحرف
 0.60 480.94 980 463 1 799 5 التجارة
 0.10 807.40 609 139 998 الصيد

 (%) 100 372.70 044 492 67 302 966 المجموع
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر

Bulletin d’information Statistique de la PME, Ministère de l’Industrie et de Production Pharmaceutique, 

Direction Générale de la Veille Stratégique des Etudes Economiques et des Systèmes d’information, De l’année : 

2022, Numéro : 42, P 26. 
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لي لمادة البلاستيك ؤس  قائمة الم  (: 08الممحق رقم )  7351بولاية سطيف ابتداء من سنة سات الناشطة في قطاع التحويل الأو 

 
Dénomination 

41- AGRO PLAST 1-  K PLAST 

42- DAYAD PLAST 2- SPA CALPLAST 

43- EURL ATOUI PLAST 3- GBH PLAST 

44-  COMPTOIR DES PRODUITS PLASTIQUES 

ET ACCESSOIRES 

4- REFFOUFI BOUGUERA & CIE 

TRANSFORMATION DU PLASTIQUE 

45- SARL EL HIDHAB MOULDING PLASTIQUE 5- EURL  ANABIB PLASTIQUE SEMCHEDDINE 

SAMIR 

46- SARL ZAHRA PLAST 6- SNC BENTOUMI ET CIE PLAST 

47- SARL MEDICINA PLAST 7- SARL ECO PLAST PVC PROFILE 

48- EURL DEGRA PLAST NOUARI ZAHIR 8- SARL INJECTION PLASTIQUE GALAXY 

49- SARL H2O PIPE PLAST 9- SARL KAB PLAST 

50- METAPLAST  INDUSTRIE 10- SARL  SAT PLAST 

51- EURL HAROUNEL PLAST 11- EURL GENIE ELEC PLAST 

52- SARL MANSOURI PLAST 12- CHIALI PROFIPLAST 

53- SARL  COSMOS PLAST 13- FILMO PLAST CAPITAL 

54- SARL RICOBAZ  PLASTIQUE 14- HOUARI PLAST 

55- KEDDAD ET CIE TRANSFORMATION DE 

PLASTIQUE 

15- SETIFIENNE TRANSFORMATION DE 

PLASTIQUE 

56- EL HIMALAYA  TRANSFORMATION DE 

PLASTIQUE 

16- SARL EL ARABIYA TRANSFORMATION DE 

PLASTIQUE 

57- EURL GUERIDI MENAOUER 

TRANSFORMATION D'ALIMINIUM ET 

PLASTIQUE 

17- SARL EL ACHER MIN RAMADANE 

FABRICATION METALLURGIQUES & 

PLASTIQUES. 

58- CHIKOU FAB PLAST EXPORT 18- SARL BERBAGUI PLAST 

59- SARL COMPTOIR ALGERIEN DU 

PLASTIQUE 

19- SARL TRANSFORMATION DE PLASTIQUE 

EULY PLAST 

60- TINER PLAST 20- SARL MAHOUR PLAST 

61- EURL SIFOU PLAST 21- EURL IMA PLAST INDUSTRIE 

62- EURL TABET PLASTIQUE 22- FPF PLAST 

63- EURL ALCA PLAST 23- SARL AINOU PLAST 

64- ONIX PLAST 24- MALAK PLAST SETIF 

65- PLAST  WORLD 25- EURL CHOUPA PLAST 

66- SARL TANZANITE PLAST 26- DJAZAK PLAST 

67- SARL SDI PLAST 27- FERDI PLAST 

68- SARL CHIMA PLAST 28- HAFSA PLASTIQUE 

69- EURL EL ANOUAR PLAST 29- SALIM PLAST IMPEX SETIF 

70- SARL AFFANI PLAST 30- SNC PLAST RAIS NADJIB ET CIE 

71- ONYX PLAST 31- PRIMA PLAST  ET LOISIRS 

72- PILMO PLAST DILMI ET CIE 32- SARL AGRIMAPLAST 

73- SARL LAABABSA FABRICATION DE TUBES 

EN PLASTIQUE 

33- SARL FRERES  MANSOURI  INDUSTRIE 

PLASTIQUE ET METAL 

74- AFRICA PLAST 34- RELAX PLASTIQUE 

75- SARL TOTA PLAST 35- PLAST BROS 

76- SARL RICOBAZ  PLASTIQUE 36- GG PLAST 

77- NOUR EL ZAMAN TRANSFORMATION DE 

PLASTIQUE 

37- ALGERIE TRANSFORMATION PLASTIQUE 

SETIF (ATPS) 
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78- GRID PLAST 38- EURL GENERAL EMBALLAGE PLAST 

79- ASSALAM PLAST MAATOUG 39- SOLO PLAST 

 40- MONDE PLASTIQUE SAH 

سات الصناعية الخاص بالمركز الوطني لمسجل التجاري بولاية سطيف.: من إعداد الباحثة المصدر  بالاعتماد عمى دليل الم ؤس 

 

 12/02/2022غاية قائمة المُؤسّسات الناشطة في قطاع التحويل الأوّلي لمادة البلاستيك بولاية سطيف إلى(: 09الممحق رقم )
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سات الصناعية الخاص بالمركز الوطني لمسجل التجاري بولاية سطيف.: من إعداد الباحثة المصدر  بالاعتماد عمى دليل الم ؤس 

 

 )الخصائص الوصفية لمُتغيّرات الدراسة الخاصة بجانب التمويل التقميدي( جدول الإحصاء الوصفي(: 10الممحق رقم )
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 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) بالاعتماد عمىمن إعداد الباحثة : المصدر

 

 

 المُفسرة مصفوفة الارتباط بين المُتغيّرات(: 11الممحق رقم )

 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر
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 الاستقراريةاختبار (: 12الممحق رقم )

 

 (LQDT) السُيُولةمُتغيّر 
 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

 

 (FiRt) المردُودية الماليةمُتغيّر 
 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر
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 (GR) الضماناتمُتغيّر 
 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

 

 (Pro) الربحيةمُتغيّر 
 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر
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 (TSND) بالدينالوفر الضريبي غير المُرتبط مُتغيّر 
 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

 

 (CAF) قُدرة التمويل الذاتيمُتغيّر 
 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر
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 (FLev) الرفع الماليمُتغيّر 
 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

 

 اختبار التجانس(: 13الممحق رقم )

 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر
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 نتائج اختبار النمُوذج التجميعي (: 14الممحق رقم )

 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

 نتائج اختبار نمُوذج التأثيرات الثابتة(: 15الممحق رقم )

 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر
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 نتائج اختبار نمُوذج التأثيرات العشوائية(: 16الممحق رقم )

 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

 

 (Fisher Test) اختبار فيشر(: 17الممحق رقم )

 

 
 (.E-views.V12برنامج التحميل الإحصائي) م خرجات من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر
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 (Hausman Test) اختبار هوسمان(: 18الممحق رقم )

 

 
 (.E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر

 

 لأخطاء التقدير اختبار التوزيع الطبيعي(: 19الممحق رقم )
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Series: Standardized Res iduals

Sample 2015 2021

Observations  308

Mean       3.68e-18

Median   0.000256

Maximum  0.592072

Minimum -0.517486

Std. Dev.   0.132378

Skewness    0.105960

Kurtos is    5.612674

Jarque-Bera  88.17755

Probabi l i ty  0.000000


 
 E-views.V12م خرجات برنامج التحميل الإحصائي) من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى: المصدر
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 استمارة الاستبيان(: 20الممحق رقم )

 اسـتـمـارة اسـتـبـيـان:

 :تحي ة طي بة وبعدالسلام عميكم ورحمة الله تعالى وبركاتو، 
ومة تحت ع نوان:  سة والموس  مُحدّدات لُجُوء المُؤسّسات الصغيرة في إطار تحضيرنا لأطروحة دكتوراه طور ثالث، تخصص مالية الم ؤس 

ومن أجل استكمال الدراسة  والمُتوسطة الجزائرية لمتمويل الإسلامي والتمويل التقميدي )دراسة مجموعة من المؤسسات الصغيرة والمُتوسطة(،
وع محل البحث، ق منا بإعداد ىذا الاستبيان ال ذي نيدف من خلالو إلى م حاولة الإجابة عن الإشكاالميداني لية ة الخاصة بالج زء التطبيقي من الموض 

سات الصغيرة والم توسطة في الجزائر لصيغ التمويل الإسلامية في سد  احتياجاتيا التموي وء الم ؤس  ة في شقيا الثاني ميالرئيسية ال تي ت عالج إمكانية ل ج 
سات الصغيرة والم توس دات التمويل التقميدي لمجم وعة من الم ؤس  وع يتعمق بدراسة م حد  ل من إشكالية الموض  طة، خاصة عمى اعتبار أن  الشق الأو 

و  ع وبة ح ص  سات عمى اعتبار عدم كفاية تمويميا الذاتي وص  وض البنكية ال تي تكاد في ظل إشكالية التمويل ال تي ت عاني منيا ىذه الم ؤس  ليا عمى الق ر 
وصيتيا، وفي سبيل القيام بيذا ا ورة إيجاد مصدر تمويل بديل ي راعي خ ص  لعمل تك ون المصدر التمويمي الخارجي الوحيد في الجزائر، وأيضا ضر 

وعية، مع العمم أن  ىذه المعم ومات والم ساىمة في إنجاحو، نرجو من سيادتكم الم حترمة الإجابة عن مجم وعة الأسئمة ال تي سيت م طرح يا بموض 
كر والامتنا م لكم م سبقا بجزيل الش  ن لحسن ستحظى بالسرية والأمانة العممية وأن  استخداميا يك ون لغرض البحث العممي فقط، وفي الأخير أتقد 

 تعاونكم.
كت وراه جامعة فرحات عباس سطيفإعداد  5: عابدي لامية، طالبة د 

 abdilamia1994@gmail.com: البريد الالكتروني0672-41-66-14: الهاتف

 أوّلا: البيانات الشخصية

 :        ذكر                          أنثى الجنس -أ

 :السن -ب

 

 

 

  جامعي               بكالويا                   :    ثانوي المستوى التعميمي -ج

د(                                 عميا دراسات   أخرى )حد 

 : م حاسب في مصمحة المالية والم حاسبة                  م دير مالي )م سي ر مالي(الوظيفة -د

سة    سة                                                مالك الم ؤس   م دير الم ؤس 

 الأقدمية )الخبرة المهنية(: -ه

  سنوات 1أقل من 
  سنوات 53إلى  .ما بين 
  سنة 51إلى  55ما بين 

  سنة 51أكثر من 
 

 

  سنة 03إلى  73من 
  سنة 23إلى  05من 
  سنة 13إلى  25من 

  سنة 13أكثر من 

mailto:abdilamia1994@gmail.com


قـــــلاحــالم  

 

485 
 

 المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة )أبعاد اتخاذ القرار  التمويمي(: المحور الأوّل المُتعمق بأهمية صيغ التمويل الإسلامية في ثانيا

ستكم أن  صيغ التمويل الإسلامية تتوافق مع أحكام ومبادئ الشريعة الإسلامية؟ )الب عد الشرعي( -5  ىل ترى م ؤس 

 م حايد             غير م وافق                                                                   م وافق 

ستكم أن  صيغ التمويل الإسلامية تتمي ز بم ستوى تكاليف أقل م قارنة بصيغ التمويل التقميدية؟ )ب عد التكمفة( -7  ىل ترى م ؤس 

 م حايد             غير م وافق                                                                   م وافق 

ستكم أن  صيغ التمويل الإسلامية تتمي ز بخاصية الم شاركة في الربح والخسارة، وىي بذلك تتحم ل در ىل  -0 جة يرى م تخذ القرار المالي لدى م ؤس 
 مخاطر أقل م قارنة بمصادر التمويل التقميدية؟ )ب عد الم خاطرة(

 م حايد                                     غير م وافق                                            م وافق

ستكم أن  صيغ التمويل الإسلامية تتمي ز بتوجيو الأموال نحو الاستثمار الحقيقي، وذلك من خلال مزج عناصر الإنتاج وتحقيق -2 ربح  ىل ترى م ؤس 
 حقيقي يظير في زيادة عناصر الإنتاج؟ )ب عد الاستثمار الحقيقي(

 م حايد             غير م وافق                                                                   م وافق 

ون -1 ونة م قارنة بمصادر التمويل التقميدية؟ )ب عد الم ر  ستكم أن  التعامل بصيغ التمويل الإسلامية يتمي ز بنوع من الم ر   ة في التعام لات(ىل ترى م ؤس 

 م حايد                غير م وافق                                                                م وافق 

سات الصغيرة والم توسطة عمى المدى القصير والم توسط وحت   -. ستكم أن و ي مكن لصيغ التمويل الإسلامية توفير التمويل لمم ؤس  ى عمى ىل ترى م ؤس 
 المدى الطويل؟

 م حايد                 غير م وافق                                                               م وافق 

ول عمى التمويل؟      -8 ن حلا لم شكل الح ص  ستكم أن و ي مكن لصيغ التمويل الإسلامية أن تكو   ىل ترى م ؤس 

 م حايد                     م وافق                      غير                                       م وافق

ة : المحور الثاني المُتعمق بمدى معرفة المسيّرين الماليين في المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة الجزائرية بخصائص صيغ التمويل الإسلاميثالثا
 )الثقافة المالية(

ستكم أن  صيغ التمويل الإسلامية تتنو   -7  ع بين صيغ م وجية للاستثمار وأخرى م وجية للاستغلال؟ىل ترى م ؤس 

 م حايد                  غير م وافق                                                               م وافق

وح  -6 ض  ستكم أن  صيغ التمويل الإسلامية تتمي ز بالمصداقية في الم عاملات؟ )بمعنى و  وط وقواعد التعامل عن طريق ىذه الصيغ ىل ترى م ؤس  ر  ش 
 مما يترتب عميو رضا الطرفين وبالتالي يكون ىناك نوع من المصداقية في الم عاملات(

 م حايد                        غير م وافق                                                        م وافق 

ستكم المعرفة الكافية لأىمية صيغ التمويل الإسلامية كمصدر تمويمي بديل عن الإقراض بفائدة؟ىل يممك الم سي رون الم -53  اليُّون في م ؤس 

 م حايد                      غير م وافق                                                          م وافق 

ستكم أن  التعامل بصيغ الت -55  مويل الإسلامية يستبعد الربا أخذا وعطاء؟ىل ترى م ؤس 

 م حايد               غير م وافق                                                                م وافق 
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ي ون( تتطمب تقد -57 ستكم أن  صيغ التمويل الإسلامية القائمة عمى أساس الب ي وع )لأن يا تؤ ول لد  سات ىل ترى م ؤس  يم ضمانات من طرف الم ؤس 
ول عمى التمويل؟  الصغيرة والم توسطة من أجل الح ص 

 م حايد                     غير م وافق                                                          م وافق 

ستكم أن  ى ناك بعض صيغ التمويل الإسلامية ال تي لا  -50 سات الصغيرة والم توسطة من أجل ىل ترى م ؤس  تتطمب تقديم ضمانات من طرف الم ؤس 
ول عمى التمويل؟  الح ص 

 م حايد                       غير م وافق                                                        م وافق 

الصغيرة والمُتوسطة في الجزائر لصيغ التمويل الإسلامية في سدّ احتياجاتها التمويمية : المحور الثالث المُتعمق بإمكانية اعتماد المُؤسّسات رابعا
 والصيغ التمويمية الأنسب لها

و من قبل الم سي رين المالي ين وم تخذي القرارات المالية حول استغلال التمويل الإسلامي بدل ال -52 ستكم أن و لا ي وجد توج  تمويل ىل ترى م ؤس 
 التقميدي؟

 م حايد                      غير م وافق                                                          م وافق 

ستكم كونيا بديلا عن التمويل التقميدي )القر  -51 ستكم أن  صيغة الم رابحة كمصدر تمويمي ت لائم الاحتياجات التمويمية لم ؤس  ض بفائدة( ىل ترى م ؤس 
 ت حقق نفس الأىداف ولكن بأسم وب شرعي؟ وىي بذلك

 م حايد                       غير م وافق                                                         م وافق 

ستكم من خلال ما  -.5 ستكم أن  صيغة الم شاركة كمصدر تمويمي ي لائم الاحتياجات التمويمية لم ؤس  ونة ىل ترى م ؤس  يتمي ز بو ىذا المصدر من م ر 
 في تمويل المشاريع الصغيرة والم توسطة، خاصة الم شاركة الم نتيية بالتمميك؟

 م حايد                       غير م وافق                                                         م وافق 

ستكم أن و ي مكن تطبيق صي -58 غة الم شاركة في م ختمف المجالات )تجارة، صناعة، زراعة،حرف( وأن  البنك ي عتبر شريكا وليس دائنا ىل ترى م ؤس 
 كما ى و الحال في الب ن وك التقميدية؟

 م حايد                        غير م وافق                                                        م وافق 

ستكم كونيا بديلاىل ترى م ؤ  -57 ستكم أن  صيغة الإجارة الم نتيية بالتمميك )الإجارة التمويمية( كمصدر تمويمي ت لائم الاحتياجات التمويمية لم ؤس   س 
(، وذلك من خلال قيام البنك بتأجير مجموعة من الموج ودات تتوافق وتتماشى مع احتياجات الم ستثمرين ومن ثم Lessingلممنتج التقميدي )

 كيا حسب رغبتيم؟امتلا

 م حايد                            غير م وافق                                                    م وافق 

ستكم من خلال توفير م ختمف الآلات -56 ستكم أن  صيغة الإجارة التشغيمية كمصدر تمويمي ت لائم الاحتياجات التمويمية لم ؤس   ىل ترى م ؤس 
ات م قابل أجر م عي ن د ون تممك الأصل، وى و بذلك ي عتبر عممية تجارية أكثر منيا مالية؟  والم عد 

 م حايد                   غير م وافق                                                             م وافق 

ستكم أن  صيغة الاستصناع كمصدر  -73 ستكم القائمة وال تي ت ريد ىل ترى م ؤس  تمويمي ي لائم الاحتياجات التمويمية عمى المدى الطويل لم ؤس 
مة أو الأقساط الدورية خلال مرحمة التنفيذ؟  التوسع، كما ت وفر التمويل خلال مرحمة الإنشاء عن طريق الدفعات الم قد 

 م حايد                                           غير م وافق                                     م وافق 

ستكم من خلال قيام البنك الإسلامي بدفع الثمن لم -75 ستكم أن  صيغة السمم كمصدر تمويمي ي لائم الاحتياجات التمويمية لم ؤس  م تعامل ىل ترى م ؤس 
سة( عاجلا )حالا( واستلام السمعة آجلا؟   )الم ؤس 



قـــــلاحــالم  

 

487 
 

 م حايد                       غير م وافق                                                         م وافق 

ستكم من خلال تمويل صفقة واحد أو رأس مال  -77 ستكم أن  صيغة الم ضاربة كمصدر تمويمي ت لائم الاحتياجات التمويمية لم ؤس  ىل ترى م ؤس 
ة قطاعات؟العامل أو تقديم موج ودات الاستغلال بواس  طة الم ضارب، كما أن يا تشمل عد 

 م حايد                     غير م وافق                                                          م وافق 

ستكم أن و ي مكن تطبيق صيغة الم ضاربة عمى المدى القصير والم توسط وحت ى طويل الأجل؟ -70  ىل ترى م ؤس 

 م حايد                 غير م وافق                                                               افق م و 

ستكم )الم ضارب( من عدم تحمُّل المخاطر المالية ال تي تقع عمى رب المال -72 ستكم أن  التعام ل بصيغة الم ضاربة ي مكن م ؤس  )البنك  ىل ترى م ؤس 
 ذا السبب تتجنب الب ن وك الإسلامية في الجزائر التعامل بيا؟الإسلامي(، لي

 م حايد                    غير م وافق                                                             م وافق

ستكم أن  ى ناك ق ي ود ت فرض عمى الصيرفة الإسلامية ت ؤدي إلى محد ودية  -71  التعامل بصيغ التمويل الإسلامية؟ىل ترى م ؤس 

 م حايد                        غير م وافق                                                        م وافق

و من طرف الدولة نحو دعم وتفعيل قطاع الصيرفة الإسلامية؟ -.7 ستكم أن  ى ناك توج   ىل ترى م ؤس 

 م حايد                غير م وافق                                                                م وافق 

ستكم أن  لمتمويل الإسلامي آفاق واعدة لو في الجزائر؟ -78  ىل ترى م ؤس 

 م حايد                         غير م وافق                                                       م وافق 

 انتهى وشكرا عمى تعاونكم.

 

 

 قائمة الأساتذة المُحكمين لاستمارة الاستبيان(: 21الممحق رقم )

 

 الجامعة الرتبة الاسم والمقب
 5جامعة فرحات عباس سطيف أستاذ محاضر )أ( واسع حمزة

 5جامعة فرحات عباس سطيف أستاذ محاضر )أ( شودار حمزة
 5جامعة فرحات عباس سطيف محاضر )أ(أستاذ  العينوس رياض
 5جامعة فرحات عباس سطيف أستاذ محاضر )أ( يوسفي إيمان
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 (T-testالحرجة لاختبار ) القيم جدول(: 22الممحق رقم )
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 قيمة ألفا كرُونباخ )قياس نتائج ثبات الاستبيان((: 23الممحق رقم )
RELIABILITY 

  

/VARIABLES=   24س 23س 22س 21س 20س 19س 18س 17س 16س 15س 14س 13س 12س 11س 10س 9س 8س 7س 6س 5س 4س 3س 2س 1س

  27س 26س 25س
  /SCALE('ALL VARIABLES') ALL 

  /MODEL=ALPHA. 

 

Echelle : ALL VARIABLES 
 

Récapitulatif de traitement des observations 

 N % 

Observations Valide 51 100,0 

Exclue
a
 0 ,0 

Total 51 100,0 
 

a. Suppression par liste basée sur toutes les 

variables de la procédure. 
 

Statistiques de fiabilité 

Alpha de 

Cronbach 

Nombre 

d'éléments 

,835 27 

 

 (.SPSS-Version25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى م خرجات برنامج )المصدر
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 مُعاملات الارتباط لمعبارات بالنسبة لممحور الأوّل(: 24الممحق رقم )
Corrélations 
CORRELATIONS 

  /VARIABLES=7س 6س 5س 4س 3س 2س 1الأولس_المحور 

  /PRINT=TWOTAIL NOSIG 

  /MISSING=PAIRWISE. 

 

 

 
 (.SPSS-Version25بالاعتماد عمى م خرجات برنامج ): من إعداد الباحثة المصدر
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 مُعاملات الارتباط لمعبارات بالنسبة لممحور الثاني(: 25الممحق رقم )
CORRELATIONS 

  /VARIABLES=13س 12س 11س 10س 9س 8الثانيس_المحور 

  /PRINT=TWOTAIL NOSIG 

  /MISSING=PAIRWISE. 

 
 (.SPSS-Version25بالاعتماد عمى م خرجات برنامج ): من إعداد الباحثة المصدر
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 مُعاملات الارتباط لمعبارات بالنسبة لممحور الثالث(: 26الممحق رقم )
CORRELATIONS 

  /VARIABLES=المحور_ سالثالث  25س 24س 23س 22س 21س 20س 19س 18س 17س 16س 15س 14

 27س 26س

/PRINT=TWOTAIL NOSIG 

  /MISSING=PAIRWISE. 

  
 (.SPSS-Version25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى م خرجات برنامج )المصدر
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 ( لمحاور الاستبيانPearsonمُعامل الارتباط )(: 27الممحق رقم )
 

CORRELATIONS 

  /VARIABLES= المحورالكلي _ المحورالأول _ المحورالثاني  الثالث_

/PRINT=TWOTAIL NOSIG 

  /MISSING=PAIRWISE. 

 

 

Corrélations 

 الثالث_المحور الثاني_المحور الأول_المحور الكلي 

Corrélation de Pearson 1 ,841 الكلي
**
 ,789

**
 ,955

**
 

Sig. (bilatérale)  ,000 ,000 ,000 

N 51 51 51 51 

Corrélation de Pearson ,841 الأول_المحور
**
 1 ,480

**
 ,708

**
 

Sig. (bilatérale) ,000  ,000 ,000 

N 51 51 51 51 

Corrélation de Pearson ,789 الثاني_المحور
**
 ,480

**
 1 ,688

**
 

Sig. (bilatérale) ,000 ,000  ,000 

N 51 51 51 51 

Corrélation de Pearson ,955 الثالث_المحور
**
 ,708

**
 ,688

**
 1 

Sig. (bilatérale) ,000 ,000 ,000  

N 51 51 51 51 

**. La corrélation est significative au niveau 0.01 (bilatéral).  
 (.SPSS-Version25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى م خرجات برنامج )المصدر

 

Récapitulatif de traitement des observations 

 

Observations 

Valide Manquant Total 

N Pourcentage N Pourcentage N Pourcentage 

  %100,0 51 %0,0 0 %100,0 51 الكلي
 (.SPSS-Version25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى م خرجات برنامج )المصدر

 

Descriptives 

 Statistiques Erreur standard 

 Moyenne 2,2062 ,05150 الكلي

Intervalle de confiance à 95 % 

pour la moyenne 

Borne inférieure 2,1028  

Borne supérieure 2,3097  

Moyenne tronquée à 5 % 2,2214  

Médiane 2,2963  

Variance ,135  

Ecart type ,36779  
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Minimum 1,30  

Maximum 2,85  

Plage 1,56  

Plage interquartile ,52  

Asymétrie -,737 ,333 

Kurtosis -,026 ,656  
 (.SPSS-Version25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى م خرجات برنامج )المصدر

 

Tests de normalité 

 

Kolmogorov-Smirnov
a
 Shapiro-Wilk 

Statistiques ddl Sig. Statistiques ddl Sig. 

200, 51 107, الكلي
*
 ,945 51 ,020 

*. Il s'agit de la borne inférieure de la vraie signification. 

a. Correction de signification de Lilliefors  
 (.SPSS-Version25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى م خرجات برنامج )المصدر

 

 مُخطط بياني لمتوزيع الطبيعي لأداة القياس )الكُمي((: 28الممحق رقم )
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 (.SPSS-Version25إعداد الباحثة بالاعتماد عمى م خرجات برنامج ): من المصدر

 عرض إجابات أفراد العيّنة عمى عبارات المحور الأوّل المُتعمق بأبعاد اتخاذ القرار التمويمي(:29الممحق رقم )
 

EXAMINE VARIABLES=الأول_المحور 

  /PLOT BOXPLOT HISTOGRAM NPPLOT 

  /COMPARE GROUPS 

  /STATISTICS DESCRIPTIVES 

  /CINTERVAL 95 

  /MISSING LISTWISE 

  /NOTOTAL. 

T-TEST 

  /TESTVAL=2 

  /MISSING=ANALYSIS 

  /VARIABLES=الأول_المحور 7س 6س 5س 4س 3س 2س 1س 

  /CRITERIA=CI(.95). 

Test T 

 

 
 (.SPSS-Version25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى م خرجات برنامج )المصدر
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 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخ رجات برنامج ): المصدر
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 المحور الثاني المُتعمق بالثقافة المالية أسئمةعرض إجابات أفراد العيّنة عمى (:30الممحق رقم )
 

T-TEST 

  /TESTVAL=2 

  /MISSING=ANALYSIS 

  /VARIABLES=الثاني_المحور 13س 12س 11س 10س 9س 8س 

  /CRITERIA=CI(.95). 

 
 (SPSS-Version25: من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى م خرجات برنامج )المصدر

 

 
 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخ رجات برنامج ): المصدر
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المحور الثالث المُتعمق بإمكانية اعتماد المُؤسّسات الصغيرة والمُتوسطة عمى صيغ عرض إجابات أفراد العيّنة عمى عبارات (:31الممحق رقم )
 التمويل الإسلامية

 

T-TEST 

  /TESTVAL=2 

  /MISSING=ANALYSIS 

  /VARIABLES=27س 26س 25س 24س 23س 22س 21س 20س 19س 18س 17س 16س 15س 14س 

 الثالث_المحور

  /CRITERIA=CI(.95). 

 

 

 
 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخ رجات برنامج ): المصدر
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 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخ رجات برنامج ): المصدر
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 عرض نتائج محاور الدراسة الميدانية )الكُمي((:32الممحق رقم )
 

T-TEST 

  /TESTVAL=2 

  /MISSING=ANALYSIS 

  /VARIABLES=الكلي 

  /CRITERIA=CI(.95). 

 

 

Statistiques sur échantillon uniques 

 N Moyenne Ecart type 

Moyenne 

erreur 

standard 

 05150, 36779, 2,2062 51 الكلي

 

 

Test sur échantillon unique 

 

Valeur de test = 2 

t ddl Sig. (bilatéral) 

Différence 

moyenne 

Intervalle de confiance de la 

différence à 95 % 

Inférieur Supérieur 

  3097, 1028, 20625, 000, 50 4,005 الكلي
 (.IBM SPSS V.25من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخ رجات برنامج ): المصدر
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 القرآن الكريم والأحاديث النبوية الشريفة

تمّ الاعتماد في إعداد ىذه الأطروحة خاصة في الفصل الثالث الموسوم بُعنوان مُحدّدات التمويل 
عمى جُممة من آيات القُرآن الكريم وبعض الأحاديث النبوية  الإسلامي في المُؤسّسات الصغيرة والمتوسطة

 الشريفة المُتعمقة بضبط المُعاملات في مجال التمويل بما يتوافق مع مبادئ الشريعة الإسلامية.

 الكتب

، استثمار الصكوك الإسلامية وىيمنتيا عمى الأوراق المالية العالمية المعاصرةأبو بكر توفيق فتاح،  -1
 .2015ى، دار النفائس لمنشر والتوزيع، العبدلي، الأردن، الطبعة الأول

، الإدارة المالية: أسس تقييم المشاريع، تقييم الشركات، القرارات التمويمية الإستراتيجيةأجين برغام،  -2
 .2010ترجمة محمود فتوح وعمر عبد الكريم، الطبعة الأولى، شعاع لمنشر والعموم، حمب، سوريا، 

، ترجمة محمود فتوح ومحمد عبد ة المالية: مفاىيم أساسية، تقييم الأدوات الماليةالإدار أجين برغام،  -3
 .2010الكريم وعمر عبد الكريم، الطبعة الأولى، شعاع لمنشر والعموم، حمب، سوريا، 

المصارف الإسلامية: مقررات لجنة بازل، تحديات العولمة، استراتيجية أحمد سميمان خصاونو،  -4
 .2008الأولى، عالم الكتب الحديث لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الطبعة مواجيتيا، 

،  الطبعة أدوات الاستثمار الإسلامية: بيوع، قروض، الخدمات المصرفيةأحمد صبحي العيادي،  -5
 .2010الأولى، دار الفكر ناشرون وموزعون، عمان، الأردن، 

صول العممية والعممية لإدارة الأأحمد عارف العساف، محمود حسين الوادي، حسين محمد سمحان،  -6
 .2012، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الطبعة الأولى، المشاريع الصغيرة والمتوسطة

الصكوك والأسواق المالية الإسلامية ودورىما في تمويل التنمية أدىم إبراىيم جلال الدين،  -7
 .2014القاىرة، مصر، الطبعة الأولى، دار الجوىرة لمنشر والتوزيع،  الاقتصادية،

، الطبعة الأولى، دار وائل لمنشر الإدارة المالية: الأسس العممية والتطبيقيةأسعد حميد العمي،  -8
 .2010والتوزيع، عمان، الأردن، 

 ــربــيــةـــعـــع بالمغـــة الـــراجــــأوّلا: المـ
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، الطبعة الرابعة، ديوان المطبوعات تقنيات وسياسات التسيير المصرفيبخراز يعدل فريدة،  -9
 .2008الجامعية، بن عكنون، الجزائر، 

، دور التصكيك الإسلامي في إدارة السيولة في البنوك الإسلاميةبراضية حكيم، جعفر ىني محمد،  -10
 .2016الطبعة الأولى، دار اليازوري لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 

، الطبعة الأولى، دار صفاء لمنشر إدارة الأعمال التجارية الصغيرةتوفيق عبد الرحيم يوسف،  -11
 .2002الأردن، والتوزيع، عمان، 

، الطبعة الأولى، تطور رأس مال الشركة ومفيوم الربح في الشركات التجاريةتونسي حسين،  -12
 .2008دار الخمدونية، القبة القديمة، الجزائر، 

، الدار الجامعية، إدارة الأعمال: نظريات ونماذج وتطبيقاتثابت عبد الرحمان إدريس،  -13
 .2005الإسكندرية، مصر، 

، الطبعة الإدارة المالية المتقدمة: مفاىيم نظرية وتطبيقات عمميةل العارضي، جميل كاظم مدلو  -14
 .2014الأولى، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 

، دار اليازوري العممية لمنشر إدارة المشاريع الصغيرةجياد عبد الله عفانو، قاسم موسى أبو عيد،  -15
 .2004والتوزيع، عمان، الأردن، 

، الطبعة الأولى، مركز الربا والاقتصاد والتمويل الإسلامي: رؤية مختمفةحامد الحمود العجلان،  -16
 .2010دراسات الوحدة العربية، لبنان، بيروت، 

، الطبعة الأولى، إدارة المصارف الإسلامية: مدخل حديثحربي محمد عريقات، سعيد جمعة عقل،  -17
 .2010دار وائل لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 

، الطبعة الأولى، مركز التقارير المالية في المنشآت الصغيرةحسين عبد الجميل أل غزوي،  -18
 .2017الكتاب الأكاديمي، عمان، الأردن، 

، الطبعة الأولى، دار الفكر دراسات في الإدارة المالية الإسلاميةحسين محمد حسين سمحان،   -19
 .2011ناشرون وموزعون، عمان، الأردن، 

تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة بين التمويل أحمد عارف العساف، ، سمحان حسين محمد -20
 .2015، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان، الأردن، الطبعة الأولى، الإسلامي والتقميدي
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إدارة الاستثمار في المصارف حسين محمد سمحان، موسى عمر مبارك، عبد الحميد أبو صقري،  -21
 .2012الطبعة الأولى، المنظمة العربية لمتنمية الإدارية، القاىرة، مصر، الإسلامية، 

، الطبعة الأولى، مؤسسة الوراق لمنشر والتوزيع، أساسيات الإدارة الماليةحمزة محمود الزبيدي،  -22
 .2006عمان، الأردن، 

عمان، الأردن، ، مؤسسة الوراق لمنشر والتوزيع، الإدارة المالية المتقدمةحمزة محمود الزبيدي،  -23
2004. 

الدار الجامعية  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة آلية لتحقيق التنمية المستدامة،خبابة عبد الله،  -24
 .2013مصر،  الاسكندرية، الجديدة،

، خولة ضامن الحمايدة، الضلاعين عمي فلاح، المحام محمود عزت، كافي مصطفى يوسف  -25
(، SPSS V10.0نات باستخدام برنامج الإحصائي )منيجية وأساليب البحث العممي وتحميل البيا

 .2017الطبعة الأولى، دار الإعصار العممي لمنشر والتوزيع، 
، الطبعة الأولى، دار اليازوري العممية إدارة مالية: الشركات المتقدمةدريد كامل آل شبيب،  -26

 .2010لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 
، الطبعة الثانية، دار المسيرة لمنشر المالية المعاصرة مقدمة في الإدارةدريد كامل آل شبيب،  -27

 .2009والتوزيع والطباعة، عمان، الأردن، 
منيجية وأساليب البحث العممي وتحميل البيانات باستخدام دلال القاضي، محمود البياتي،   -28

 .2008، الطبعة الأولى، دار حامد لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، (SPSSالبرنامج الإحصائي )
، الطبعة الأولى، المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ومشكلات تمويميارابح خوني، رقية حساني،  -29

 إيتراك لمنشر والتوزيع، القاىرة، مصر.
، دار المريخ لمنشر، الرياض، المممكة العربية أساسيات تمويل المنشأةريتشارد بيرلي وآخرون،  -30

 .السعودية
، الطبعة الأولى، دار الرضوان لمنشر والتوزيع، الحديثةالإدارة المالية سالم صلال الحسناوي،  -31

 .2018عمان، الأردن، 
، الطبعة الأولى، دار أسامة لمنشر والتوزيع، منيجية البحث العمميسعد سممان المشيداني،   -32

 .2019عمان، الأردن، ، 
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دام القرارات المالية وأثرىا في تحديد الخيار الاستراتيجي باستخسفيان خميل المناصير،  -33
 .2010، الطبعة الأولى، دار جميس الزمان لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، إستراتيجية النمو

دارة منظمات الأعمالالسكارنة بلال خمف،  -34 ، الطبعة الأولى، دار المسيرة لمنشر والتوزيع الريادة وا 
 .2008والطباعة، عمان، الأردن، 

، الطبعة التمويمية : مفيوم وأىداف وسياساتالتمويل والمؤسسات سممان عبد الله معلا،  -35
 .2014الأولى، دار أمجد لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 

الطبعة الثانية، الشركة العربية المتحدة لمتسويق والتوريدات، الإدارة المالية، سميمان أبو صبحا،  -36
 .2013القاىرة، مصر، 

ي، سوزان سمير ذيب، إيناس ظافر شقيري نوري موسى، محمود إبراىيم نور، وليد أحمد صاف -37
الطبعة الثانية، دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة،  المؤسسات المالية المحمية والدولية،الراميني، 

 .2011عمان، الأردن، 
، الطبعة الأولى، دار الفكر الجامعي، الاقتصاد الإسلامي: أصول ومبادئشوقي أحمد دنيا،  -38

 .2013الإسكندرية، مصر، 
أساسيات المالية والاقتصاد الإسلامي: دراسة تأصيمية ومراجعة تقييمية عمى صالحي صالح،  -39

، منشورات الدار الجزائرية، الجزائر الطبعة الأولى، ضوء المستجدات العممية والتحولات الوقائعية
 .2020العاصمة، الجزائر، 

الإسكندرية، مصر،  ، دار الفكر الجامعي،إدارة الأعمال: منيج حديث معاصرطارق طو،  -40
2007. 

 .2010، الطبعة السابعة، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر، تقنيات البنوكالطاىر لطرش،  -41
ستراتيجية منظمات الأعمال المتوسطة والصغيرة،طاىر محسن منصور الغالبي،  -42 الطبعة  إدارة وا 

 . 2009الأولى، دار وائل لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، 
، دار الفكر الجامعي، الاسكندرية، التمويل والإدارة المالية لممؤسساتعاطف وليم أندراوس،  -43

 .2006مصر، 
، الطبعة الثالثة، الإدارة المالية: أطر نظرية وحالات عمميةعبد الستار الصياح، سعود العامري،  -44

 .2007دار وائل لمنشر، عمان، الأردن، 
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دور الصناعات الصغيرة والمتوسطة في عبد العزيز جميل مخيمر، أحمد عبد الفتاح عبد الحميم،  -45
الطبعة الثالثة، منشورات المنظمة العربية معالجة مشكمة البطالة بين الشباب في الدول العربية، 

 .2010لمتنمية الإدارية بحوث ودراسات، القاىرة، مصر، 
، الدار منظمات الأعمال: الوظائف والممارسات الإدارية أساسيات إدارةعبد الغفار حنفي،  -46

 .2006الجامعية، الإسكندرية، مصر، 
، الدار الجامعية الجديدة، الإسكندرية، أساسيات التمويل والإدارة الماليةعبد الغفار حنفي،  -47

 .2002مصر، 
سة شباب الجامعة ، الطبعة الأولى، مؤسالإدارة المالية: مدخل اتخاذ القراراتعبد الغفار حنفي،  -48

 .2007لمنشر، الإسكندرية، مصر، 
، اقتصاديات الاستثمار والتمويل الإسلامي في الصيرفة الإسلاميةعبد المطمب عبد الحميد،  -49

 .2014الطبعة الأولى، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر، 
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 .2018-2017، الجزائر، 1التسيير، جامعة فرحات عباس سطيف

أطروحة دكتوراه تخصص نقود  لخاص في الجزائر،تقييم التمويل البنكي لمقطاع اطورش زينب،  -18
ومؤسسات مالية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة عبد الحميد ميري، 

 .2016-2015قسنطينة، الجزائر، 
تطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ظل استراتيجيات التنمية: العابد برينيس شريفة،  -19

، أطروحة دكتوراه تخصص عموم اقتصادية، كمية العموم بعض التجارب الرائدة استفادة الجزائر من
 .2015-2014الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة باجي مختار عنابة، الجزائر، 

إشكالية تمويل المؤسسات الاقتصادية: دراسة حالة المؤسسات الصغيرة العايب ياسين،  -20
دكتوراه تخصص عموم اقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية ، أطروحة والمتوسطة في الجزائر

 .2011-2010وعموم التسيير، جامعة منتوري، قسنطينة، الجزائر، 
، فعالية التمويل البنكي لمشاريع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرعقبة نصيرة،  -21

والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد أطروحة دكتوراه تخصص نقود وتمويل، كمية العموم الاقتصادية 
 .2015-2014خيضر، بسكرة، الجزائر، 

البنوك والمؤسسات المالية الإسلامية في تمويل المؤسسات الصغيرة فعاليةعمر بن دادة،  -22
، أطروحة دكتوراه تخصص عموم والمتوسطة: تجارب دولية رائدة وسبل استفادة الجزائر منيا



 قائمة المراجع
 

513 
 

تصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد البشير الإبراىيمي، برج اقتصادية، كمية العموم الاق
 .2020-2019بوعريريج، الجزائر، 

مساىمة إدارة المعرفة في تحسين أداء العاممين في المُؤسّسة الاقتصادية عنان سارة،  -23
، ، أطروحة دكتوراه تخصص عموم التسييرالجزائرية: دراسة حالة ببعض المؤسسات بولاية سطيف

-2021، الجزائر، 1كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة فرحات عباس سطيف
2022. 

دراسة تأثير الاتجاىات نحو بمد منشأ المنتج وعلامتو التجارية عمى تقييم فاتح مجاىدي،  -24
الاقتصادية  ، أطروحة دكتوراه عموم، كمية العمومالمُستيمك الجزائري لممُنتجات المحمية والأجنبية

 .2011، 3والتجارية وعموم التسيير، جامعة الجزائر
دور ومكانة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وسبل ترقية قدرتيا التنافسية: دراسة فارس طارق،  -25

، أطروحة دكتوراه تخصص عموم اقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم حالة الجزائر
 .2018-2017، سطيف، الجزائر، التسيير، جامعة فرحات عباس

الشراكة الاقتصادية الأورومتوسطية وانعكاساتيا عمى قطاع المؤسسات الصغيرة قدري شيمة،  -26
، أطروحة دكتوراه تخصص عموم اقتصادية، كمية العموم تونس-: دراسة مقارنة الجزائروالمتوسطة

 .2017-2016لجزائر، الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة باجي مختار عنابة، ا
تقييم آليات تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ظل برنامج الدعم كعواش أمين،  -27

، رسالة ماجستير تخصص عموم التسيير، كمية العموم الاقتصادية الاقتصادي: حالة ولاية جيجل
 .2014-2013والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد الصديق بن يحيى جيجل، الجزائر، 

، أطروحة تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بين البدائل التقميدية والإسلاميةلدرع خديجة،  -28
دكتوراه تخصص عموم اقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة حسيبة بن 

 .2013-2012بو عمي الشمف، الجزائر، 
ت الاتصالات النقالة الوطنية في الوطن محدّدات ىيكل التمويل لدى شركامحمد حيدر موسى،  -29

، رسالة ماجستير تخصص إدارة أعمال، كمية التجارة، الجامعة 2011-2006العربي دراسة مقارنة 
 .2012الإسلامية، غزة، فمسطين، 



 قائمة المراجع
 

514 
 

دور التمويل الإسلامي في دعم وتمويل المشروعات الصغيرة محمد قاسم عبد المجيد سويكر،  -30
، أطروحة دكتوراه تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة في ليبياوالمتوسطة: إطار مقترح ل

تخصص عموم التسيير، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة محمد البشير 
 .2022-2021الإبراىيمي، برج بوعريريج، الجزائر، 

الصغيرة والمتوسطة في مصادر تمويل الاحتياجات الاستثمارية لممؤسسات معيزة مسعود أمير،  -31
، أطروحة دكتوراه ظل اقتصاد الاستدانة: دراسة حالة التمويل بالقروض الاستثمارية في الجزائر

تخصص عموم اقتصادية، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة فرحات عباس،  
 .2016-2015سطيف، الجزائر، 

 ت عممية محكمة(الدوريات )المقالات المنشورة في مجلا

دراسة تحميمية لنشاط نافذة إسلامية ومقارنتيا بالنشاط التقميدي: دراسة إبراىيم سعيد، بوحجمة محمد،  -1
، جامعة 02، العدد 13، مجمة الاقتصاد والتنمية البشرية، المجمد الجزائر-حالة بنك ترست

 .2022 ،51-37الصفحات ،، الجزائر02البميدة
تطور الييكل المالي في ظل اقتصاد الأسواق المالية واقتصاد الاستدانة: أكمي محمد، بولصنام محمد،  -2

، مجمة البحوث القانونية زيع الكيرباء والغاز وسط-دراسة تحميمية لمشركة الجزائرية لتو
 .2023 ،669-648الصفحات ،المركز الجامعي أفمو، الجزائر،02، العدد 06والاقتصادية، المجمد 

، صيغ التمويل الإسلامي بدائل لطرق آيت قاسي عزو رضوان، مطاىري بياء الدين، مسيميتي نبيمة -3
، جامعة عين تيموشنت، 01، العدد 01، مجمة التنويع الاقتصادي، المجمد التمويل التقميدية

 .2020 ،19-06الصفحات الجزائر،
ل كآلية مستحدثة لدعم ومرافقة حاضنات الأعمابامحمد نفيسة، برباوي كمال، بن شلاط مصطفى،  -4

، حوليات جامعة بشار في العموم الاقتصادية، المؤسسات الناشئة في الجزائر: الواقع والتحديات
 .2020 ،246-232الصفحات بشار، الجزائر، جامعة، 03، العدد 07المجمد 

، مجمة الجزائرآليات دعم وتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في بخوش مديحة، فرحي سمرة،  -5
الصفحات ،المركز الجامعي مغنية، الجزائر،01، العدد 02بحوث الاقتصاد والمناجمنت، المجمد 

91-110، 2021. 
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، مجمة محددات الييكمة المالية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائريةبراق محمد، غربي حمزة،  -6
الصفحات ، جامعة يحيى فارس، المدية، الجزائر، 02، العدد 06البحوث والدراسات العممية، المجمد 

293-321 ،2012. 
دور مسرعات الأعمال في دعم الشركات الناشئة: قراءة تحميمية لمسرعات البرود أم الخير،  -7

، جامعة 01، العدد 07المجمد ، ي لمدراسات الاقتصادية والمالية، مجمة المقريز الأعمال بالسعودية
 .2023، 76-57الصفحات ، أفمو

أثر تكنولوجيا إدارة المعرفة عمى أبعاد إدارة الجودة الشاممة بشيشي وليد، مجمخ سميم، عمي خالد،  -8
، مجمة إدارة الأعمال والدراسات الاقتصادية، في الجامعة الجزائرية الثقافة التنظيمية كمتغير وسيط

 .2021، 607-590الصفحات ، جامعة الجمفة، الجزائر، 01، العدد 07المجمد 
حاجة المؤسسة الاقتصادية إلى التمويل في ظل التمايز بين مصادر بقاش وليد، بن دادة عمر،  -9

، جامعة 01، العدد 04ة، المجمد ، مجمة الدراسات الاقتصادية المعاصر التمويل التقميدية والإسلامية
 .2019 ،68-53الصفحات المسيمة، الجزائر،

، مجمة البحوث ىيئات دعم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرحنان، ىالم سميمة،  بقاط -10
 .2018 ،56-38الصفحات  ، جامعة الوادي، الجزائر،02، العدد 03الاقتصادية المتقدمة، المجمد 

التمويل الجماعي آلية مبتكرة لزيادة فرص تمويل الشركات الناشئة: إشارة إلى بممعما أسماء،  -11
، العدد 05، مجمة الدراسات الاقتصادية المعاصرة، المجمد منطقة الشرق الأوسط وشمال إفريقيا

 .2020، جامعة المسيمة، الجزائر، 02
سية لعينة من المؤسسات محددات الييكل المالي: دراسة قيابمولو زكرياء، عوينان عبد القادر،  -12

، مجمة الواحات لمبحوث والدراسات، المجمد (2017-2014الجزائرية الصغيرة والمتوسطة لمفترة )
 .2021، جامعة ، الجزائر، 3، العدد 14

البنوك والمؤسسات المالية الإسلامية كبديل لتمويل المؤسسات بن السيمت أحمد، عمر بن دادة،  -13
، مجمة أبحاث ودراسات الة الجزائر عمى ضوء التجربة الماليزيةالصغيرة والمتوسطة: دراسة ح

 .2022 ،30-07الصفحات  ، جامعة برج بوعريريج، الجزائر،02، العدد 09التنمية، المجمد 
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، مجمة تأثيرات التمويل بالمستحقات عمى استمرارية المؤسسة وانقضائيابن الشريف سميمان،  -14
الصفحات  ، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، الجزائر،18العدد ، 10دفاتر السياسة والقانون، المجمد 

315-330، 2018. 
أمثمية ىيكل رأس المال في المُؤسّسة بين النظري وواقع بن العارية حسين، بن العارية أحمد،  -15

دارة الأعمال، المجمد  التطبيق،  ، جامعة أحمد دراية، الجزائر،01، العدد 01مجمة الاقتصاد وا 
 .2017 ،131-120الصفحات 

صيغ التمويل المصرفي الموجو لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة: بن حراث حياة، يوسفي رشيد،  -16
، 02مجمة الإستراتيجية والتنمية، المجمد  دراسة حالة القرض الشعبي الجزائري )وكالة مستغانم(،

 .2012 ،63-44الصفحات  ، جامعة عبد الحميد ابن باديس، مستغانم، الجزائر،02العدد 
أىمية تحميل الييكل بن زعمية فاطمة الزىراء، حريري عبد الغني، بن يحيى عبد القادر عمي،  -17

، مجمة 2019-2015المالي في تقييم الأداء المالي لمؤسسة باتيميتال بولاية عين الدفمى لفترة 
 حسيبة بن بوعمي، الشمف، الجزائر،، جامعة 03، العدد07الريادة لاقتصاديات الأعمال، المجمد 

 . 2021 ،172-153الصفحات 
أثر اختلاف تقديرات ليكرت عمى الخصائص السيكومترية للاستبيان: بن صافي عبد الرحمان،  -18

، جامعة عبد 01، العدد 01، مجمة سموك، المجمد دراسة مقارنة بين التقدير الثلاثي والخماسي
 .2014، 159-135الصفحات الحميد ابن باديس، مستغانم، الجزائر، 

دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تحقيق التنمية الاقتصادية بن طمحة سممة،  -19
، جامعة أمحمد بوقرة، بومرداس، 02، العدد 06، مجمة أبعاد اقتصادية، المجمد والاجتماعية بالجزائر

 .2016الجزائر، 
، الإسلاميةالفروع الإسلامية كمدخل لتحول البنوك التقميدية نحو الصيرفة بنو جعفر عائشة،  -20

-01الصفحات  ، جامعة ماسكارا،01، العدد 07المجمة المغاربية للاقتصاد والمناجمنت، المجمد 
24، 2020. 

دور المقاولاتية في إنشاء وتمويل المؤسسات الصغيرة بنور مختار، بن مرزوق عبد القادر،  -21
، جامعة 01، العدد 09 مجمة القانون والعموم السياسية، المجمد والمتوسطة: دراسة حالة الجزائر،

 .2023 ،508-497الصفحات  ، الجزائر،النعامة
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دراسة استطلاعية حول واقع وأفاق إدارة المخاطر المالية بيمول نور الدين، كلاش مريم،   -22
، مجمة المالية بالمؤسسات الاقتصادية: دراسة ميدانية بالمنطقة الصناعية لولاية سوق أىراس

الصفحات  ، جامعة عبد الحميد ابن باديس، مستغانم، الجزائر،01، العدد 09والأسواق، المجمد 
642-626، 2022. 

، مبدأ عدم تجزئة الحساب الجاري بين الثبات والتراجعبوخروبة حمزة، بوخرص عبد العزيز،  -23
، جامعة منتوري، قسنطينة، 02، العدد 07مجمة البحوث في العقود وقانون الأعمال، المجمد 

 .2022 ،455-441الصفحات  الجزائر،
الإجراءات العممية لتطبيق المرابحة الإسلامية في البنوك التقميدية الجزائرية: دراسة بوعتمي محمد،  -24

، جامعة زيان عاشور، 02، العدد 17، مجمة دراسات اقتصادية، المجمد حالة بنك ترست الجزائر
 .2023 ،530-520الصفحات  الجمفة، الجزائر،

الدور الاقتصادي لمصرف السلام الإسلامي: دراسة مقارنة بين تقييم بوعيطة عبد الرزاق،  -25
، مجمة العموم الاقتصادية والتسيير والعموم مصرف السلام السوداني ومصرف السلام الجزائري 

 .2019 ،783-771الصفحات  ، جامعة المسيمة، الجزائر،02، العدد 12التجارية، المجمد 
في ظل التداعيات العالمية لجائحة كورونا بين الاقتصاد الجزائري بولعراس صلاح الدين،  -26

، 01، العدد 20، مجمة العموم الاقتصادية وعموم التسيير، المجمد الاستجابة الآنية والمواكبة البعدية
 .2020جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر، 

، مجمة سياسات تمويل ودعم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالجزائرتمي سيف الدين،  -27
دارة الأعمال، المجمد الاق ، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 02، العدد 11تصاديات المالية البنكية وا 

 .2022 ،365-342الصفحات  الجزائر،
التمويل الجماعي آلية مستحدثة لمواجية معضمة تمويل الشركات جباري شوقي، قطراني زىيرة،  -28

، العدد 04، مجمة أراء لمدراسات الاقتصادية والإدارية، المجمد الناشئة مع الإشارة إلى حالة الجزائر
 .2022، 86-72الصفحات ، المركز الجامعي أفمو، الجزائر، 02

أثر تغير رأس المال العامل واحتياجاتو عمى ملاءة المؤسسة: دراسة جمال الدين سلامة،  -29
ة العميا لمتسيير والاقتصاد ، المدرس03، العدد 09مجمة المدبر، المجمد  تطبيقية لمجمع صيدال،

 .2022الرقمي، الجزائر، 
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صيغ التمويل النقدي طبقا لضوابط الصيرفة الإسلامية حاج عمر ميمود، بوزكري سميمان،  -30
المحدد لمعمميات البنكية المتعمقة بالصيرفة الإسلامية  02-20بالجزائر: دراسة عمى ضوء النظام 

، مجمة الفكر القانوني والسياسي، المجمد ت الماليةوقواعد ممارستيا من طرف البنوك والمؤسسا
 .2022 ،344-318الصفحات  ، جامعة عمار ثميجاني، الأغواط، الجزائر،02، العدد 06

محددات الييكل التمويمي لمشركات الصناعية المساىمة بولاية سطيف خلال حركاتي نبيل،  -31
، جامعة 01، العدد 18التسيير، المجمد ، مجمة العموم الاقتصادية وعموم (2014-2009الفترة )

 .2018 ،234-215الصفحات  ، الجزائر،1فرحات عباس سطيف
تقييم دور البنوك العمومية في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة خاسف جمال الدين،  -32

، 2012-2001المستحدثة في ولاية سطيف كأحد آثار البرامج الاستثمارية العامة خلال الفترة 
، جامعة فرحات عباس 01، العدد 02، المجمد الجزائرية لمدراسات المالية والمصرفيةالمجمة 
 .2012 ،129-110الصفحات  ، الجزائر،1سطيف

معدل وعوامل انتشار المنشآت الصغيرة والمتوسطة في خالد بن عبد العزيز بن محمد السيلاوي،  -33
، معيد الإدارة العامة الرياض، 2، العدد 21، مجمة الإدارة العامة، المجمد المممكة العربية السعودية
 .2002المممكة العربية السعودية، 

، النوافذ الإسلامية كآلية لتفعيل الصيرفة الإسلامية في الجزائرخطوي منير، بن موسى أعمر،  -34
 ، 103-84الصفحات  ، جامعة غرداية، الجزائر،02، العدد 05مجمة إضافات اقتصادية، المجمد 

2021. 
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 .2023، 59-41الصفحات ، جامعة أحمد دراية، الجزائر، 01، العدد 07المجمد 
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، مجمة دراسات التقميدية: دراسة تجربة النافذة الإسلامية في بنك الإسكان لمتجارة والتمويل الجزائر
 ،65-68الصفحات  ، جامعة تيبازة، الجزائر،01، العدد 04في المالية الإسلامية والتنمية، المجمد 

2023. 
أجيزة وآليات دعم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في بورايو ىاجر أميرة،  مسوس رضوان، -88

، 03، جامعة الجزائر 01، العدد 11مجمة دراسات في الاقتصاد والتجارة والمالية، المجمد  الجزائر،
 .2022 ،592-567الصفحات  الجزائر،

دعم إنشاء وتطوير واقع مساىمة ىيئات التمويل والمرافقة في معطوب السعيد، مشري إيمان،  -89
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: دراسة حالة مركز الدعم والاستشارة لممؤسسات الصغيرة 

، جامعة أحمد دراية، أدرار، 01، العدد 09، مجمة التكامل الاقتصادي، المجمد والمتوسطة خنشمة
 .2021 ،380-369الصفحات  الجزائر،

ير محددات التمويل بالقروض الاستثمارية نظرية الإشارة كمدخل لتفسمعيزة مسعود أمير،  -90
لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ظل ظروف عدم تماثل المعمومات: دراسة حالة عينة من 

، 16، مجمة العموم الاقتصادية وعموم التسيير، المجمد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر
 .2016، جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر، 16العدد 

نظرية ترتيب اختيار مصادر التمويل كمدخل لتفسير محددات زة مسعود أمير، ىباش فارس، معي -91
التمويل بالقروض الاستثمارية لمم ص م في ظل اقتصاد الاستدانة: دراسة حالة الم ص م في 

 ، جامعة البميدة، الجزائر،02، العدد 05، مجمة الإدارة والتنمية لمبحوث والدراسات، المجمد الجزائر
 .2016 ،135-124لصفحات ا
واقع التمويل البنكي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: دراسة معيزة مسعود أمير،  -92

، مجمة الاقتصاد حالة التمويل بالقروض البنكية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في سطيف
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 ،35-01الصفحات  ، جامعة الحاج لخضر، باتنة، الجزائر،03، العدد 07الصناعي، المجمد 
2017. 

منصات التمويل الجماعي الإسلامي بين النظري والتطبيق مع ملاك سموى، بوخاري لحمو،  -93
 ،01، العدد 10، مجمة رؤى اقتصادية، المجمد الإشارة إلى بعض النماذج الناجحة في العالم العربي

 .2020 ،267-251الصفحات  جامعة الوادي، الجزائر،
، مجمة تطبيق الصناعة المالية الإسلامية عمى مستوى البنوك الجزائريةتقييم مناد خديجة،  -94

 ، جامعة الجيلالي اليابس، سيدي بمعباس، الجزائر،01، العدد 18العموم الاقتصادية، المجمد 
 .2023 ،129-13-113الصفحات 

ة ، مجمدور البنوك في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةموكو عبد الكريم، جبالي منير،  -95
، جامعة عبد الرحمان ميرة، بجاية، 02، العدد 04الدراسات حول فعمية القاعدة القانونية، المجمد 

 .2020 ،257-239الصفحات  الجزائر،
النوافذ الإسلامية في البنوك التقميدية بين النظري والتطبيق: نادي مفيدة، صابرينة مغتات،  -96

، 05والأبحاث الاقتصادية، المجمد مجمة المنتدى لمدراسات (، TRUSTBANKدراسة حالة )
 .2021 ،420-401الصفحات  ، جامعة زيان عاشور، الجمفة، الجزائر،02العدد 

الرقابة المصرفية لمبنك المركزي عمى البنوك الإسلامية: دراسة حالة بنك البركة نعامة مباركة،  -97
، جامعة زيان 02، العدد 06، مجمة إدارة الأعمال والدراسات الاقتصادية، المجمد الإسلامي الجزائري 

 .2020 ،362-351الصفحات  عاشور، الجمفة، الجزائر،
التمويل الإسلامي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: دراسة حالة مصرف نوي نبيمة،  -98

 ، جامعة المسيمة، الجزائر،02، العدد 07، مجمة الدراسات الاقتصادية المعاصرة، المجمد السلام
 .2022 ،78-65الصفحات 

ضوابط إنشاء الشبابيك المالية التشاركية في البنوك التقميدية: دراسة حالة ىامل عبد المالك،  -99
، مجمة الإصلاحات الاقتصادية والاندماج في الاقتصاد الجزائر-بنك الإسكان لمتجارة والتمويل

 .2021 ،208-192الصفحات  ، المدرسة العميا لمتجارة، الجزائر،02، العدد 15العالمي، المجمد 
، مجمة دراسات عوائق تمويل الاستثمار في الجزائر: دراسة قانونيةىوام علاوة، عربي باي يزيد،  -100

 .2014، جامعة زيان عاشور، الجمفة، الجزائر، 15، العدد 06وأبحاث، المجمد 



 قائمة المراجع
 

527 
 

المؤسسات التمويل الجماعي عبر المنصات كآلية مستحدثة لتمويل وقنوني باية، عمارة منال،  -101
 ، جامعة المسيمة، الجزائر،01، العدد 05، مجمة البحوث الإدارية والاقتصادية، المجمد الناشئة

 .2021 ،76-61الصفحات 
قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: ياسر عبد الرحمان، براشن عماد الدين،  -102

، جامعة محمد الصديق بن 01، العدد 02، مجمة نماء للاقتصاد والتجارة، المجمد الواقع والتحديات
 .2018الجزائر، يحيى، 

التمويل الإسلامي كبديل لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: يعقوبن صميحة،  -103
، العدد 03د ، مجمة القسطاس لمعموم الإدارية والاقتصادية والمالية، المجمدراسة حالة بنك السلام

 .2021، الجزائر، 3، جامعة الجزائر01

 الممتقيات والندوات العممية والمنشورات

، مؤتمر بيت في المفاىيم: الاستثمار، التمويل التقميدي، التمويل الإسلاميإبراىيم خميل عميان،  -1
 .2014المقدس الخامس، جامعة القدس المفتوحة، فمسطين، 

والقانون رقم  18-01المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بين القانون رقم إقمولي أولدرابح صافية،  -2
، الممتقى الوطني حول المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ظل مستجدات القانون 17-02

 .2019نوفمبر  28الجزائري، جامعة تيزي وزو، الجزائر، يوم 
، الممتقى في الجزائر مزايا الاستثمار في المشروعات الصغيرة وآفاق تطويرىابن حسين ناجي،  -3

الدولي حول: تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة وتطوير دورىا في الاقتصاديات المغاربية، 
 .2003ماي  28-25جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر، خلال الفترة 

حول المؤسسات الناشئة: ألجيريا ديسرابت الثانية أشغال الندوة الوطنية بن عبد الرحمان أيمن،  -4
 .2022، المركز الدولي لممؤتمرات، الجزائر العاصمة، الجزائر، 2022مارس  05

تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: حالة بوىزة محمد، بن يعقوب الطاىر،  -5
، الممتقى الدولي حول: تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة المشروعات المحمية )سطيف(
ت المغاربية، جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر، خلال الفترة وتطوير دورىا في الاقتصاديا

 .2003ماي  25-28
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أكتوبر -03أشغال الندوة الوطنية الأولى لممؤسسات الناشئة: ألجيريا ديسرابت جراد عبد العزيز،  -6
 .2020، المركز الدولي لممؤتمرات، الجزائر العاصمة، الجزائر، 2020

، الممتقى يرة والمتوسطة في الجزائر: تشخيص ومقترحاتتمويل المؤسسات الصغحسين رحيم،  -7
الدولي حول: تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة وتطوير دورىا في الاقتصاديات المغاربية، 

 .2003ماي  28-25جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر، خلال الفترة 
الممتقى  لطرق التمويل التقميدية،آليات التمويل الإسلامي بديل خبابة عبد الله، براىيمي السعيد،  -8

الدولي حول: أزمة النظام المالي والمصرفي الدولي وبديل البنوك الإسلامية، جامعة الأمير عبد 
 .2009القادر لمعموم الإسلامية، قسنطينة، الجزائر، 

استحداث المؤسسات الناشئة في الجزائر: دراسة عمى ضوء المرسوم التنفيذي رقم ، حكيمة سماتي -9
يتضمن إنشاء لجنة وطنية لمنح علامة مؤسسة ناشئة ومشروع مبتكر وحاضنة  20-354

، أشغال الممتقى الوطني حول المؤسسات الناشئة فاعل أعمال وتحديد مياميا وتشكيمتيا وسيرىا
 .2022مارس  10أساسي لمتنمية المستدامة، جامعة بن يوسف بن خدة، الجزائر، خلال الفترة 

، ندوة يب تنمية المشروعات الصغيرة والمتوسطة في الاقتصاد الجزائري أسالصالح صالحي،  -10
المشروعات الصغيرة والمتوسطة في الوطن العربي )الإشكاليات وآفاق التنمية(، القاىرة، مصر، 

2004. 

آثار البرامج الاستثمارية العامة عمى تطوير تنافسية المؤسسات طبابية سميمة، عناني سامية،  -11
، المؤتمر الدولي حول: تقييم آثار 2014-2001سطة في ظل الانفتاح الاقتصادي الصغيرة والمتو 

خلال الفترة  برامج الاستثمارات العامة وانعكاساتيا عمى التشغيل والاستثمار والنمو الاقتصادي
 .2013، الجزائر، 1اس سطيف، جامعة فرحات عب2001-2014

دور الصناعات الصغيرة والمتوسطة في عبد العزيز جميل مخيمر، أحمد عبد الفتاح عبد الحميم،  -12
، الطبعة الثالثة، منشورات المنظمة العربية معالجة مشكمة البطالة بين الشباب في الدول العربية

 .2010لمتنمية الإدارية بحوث ودراسات، القاىرة، مصر، 

الاقتصاديات دور المشاريع الصغيرة والمتوسطة في لرقط فريدة، بوقاعة زينب، بوروبة كاتية،   -13
، الممتقى الدولي حول: تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة وتطوير يتياالنامية ومعوقات تنم
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 28-25دورىا في الاقتصاديات المغاربية، جامعة فرحات عباس، سطيف، الجزائر، خلال الفترة 
 .2003اي م
، أشغال الممتقى الوطني حول المؤسسات المؤسسة الناشئة في قمب تحولات الدولةمدافر فايزة،  -14

مارس  10الناشئة فاعل أساسي لمتنمية المستدامة، جامعة بن يوسف بن خدة، الجزائر، خلال الفترة 
2022. 

الممتقى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: واقع/تطور، ىوام جمعة، شاوي شافية،  -15
-2000الوطني حول دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تحقيق التنمية بالجزائر خلال الفترة 

 .2011، جامعة بومرداس، الجزائر، 2010

 قوانين ومراسيم تشريعية

القانون الأساسي المتضمن  ،1988ماي  10المؤرخ في ، 16-88من القانون رقم  04المادة  -1
 .1988ماي  11، الصادرة بتاريخ 19رقم  ، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائريةلمحرفي

القانون الأساسي لصندوق ، يتضمن 2004أفريل  19، المؤرخ في 134-04المرسوم الرئاسي رقم  -2
لمجميورية الجزائرية رقم الجريدة الرسمية ضمان قروض استثمارات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، 

 .2004أفريل  28، الصادرة بتاريخ 27
إنشاء الوكالة الوطنية ، المتضمن 2005ماي  03، المؤرخ في 165-05المرسوم التنفيذي رقم  -3

، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية رقم لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتنظيميا وسيرىا
 .2005 ماي 04، الصادرة بتاريخ 47

كيفية تحديد سير ، المتضمن 2006جويمية  04، المؤرخ في 240-06المرسوم التنفيذي رقم  -4
، الجريدة الرسمية لمجميورية حساب الصندوق الوطني لتأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 .2006جويمية  09، الصادرة بتاريخ 45الجزائرية، رقم 
كيفية تحديد إيرادات ونفقات الصندوق المتضمن  ،2007فيفري  07قرار وزاري مشترك مؤرخ في  -5

، 18الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية، رقم الوطني لتأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، 
 .2007مارس  18الصادرة بتاريخ 

، 33، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية رقم 2020من قانون المالية التكميمي لسنة  33المادة  -6
 .2020ماي  04رة بتاريخ الصاد
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تحديد صلاحيات وزير ، المتضمن 2020فيفري  25، المؤرخ في 54-20المرسوم التنفيذي رقم  -7
، الصادرة بتاريخ 12، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية رقم المؤسسات الناشئة واقتصاد المعرفة

 .2020فيفري  26
تنظيم الإدارة المركزية ، المتضمن 2020فيفري  25، المؤرخ في 55-20المرسوم التنفيذي رقم  -8

، الصادرة 12الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية رقم  لوزارة المؤسسات الناشئة واقتصاد المعرفة،
 .2020فيفري  26بتاريخ 

إحداث ، المتضمن 2018سبتمبر  24، المؤرخ في 226-18من المرسوم التنفيذي رقم  01المادة  -9
، الجريدة ائزة وطنية لممؤسسة الصغيرة والمتوسطة المبتكرة والمحدد شروط وكيفيات منحياج

 .2018سبتمبر  26، الصادرة بتاريخ 57 الرسمية لمجميورية الجزائرية رقم
، المتضمن إنشاء 2020نوفمبر  30، المؤرخ في 356-20من المرسوم التنفيذي رقم  01 المادة -10

دعم المؤسسات الناشئة ويحدد مياميا وتنظيميا وسيرىا، الجريدة مؤسسة ترقية وتسيير ىياكل 
 .2020ديسمبر  01 بتاريخ، الصادرة 73 رقمالرسمية لمجميورية الجزائرية 

، المتضمن القانون 2003فيفري  25، المؤرخ في 78-03من المرسوم التنفيذي رقم  02المادة  -11
 26 بتاريخ، الصادرة 13 رقمالأساسي لمشاتل المؤسسات، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية 

 .2003فيفري 
القانون ، المتضمن 2003فيفري  25، المؤرخ في 78-03من المرسوم التنفيذي رقم  03المادة   -12

 26 بتاريخ، الصادرة 13 رقم، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية الأساسي لمشاتل المؤسسات
 .2003فيفري 

بتحديد الطبيعة القانونية ، المتعمق 2003فيفري  25، المؤرخ في 79-03المرسوم التنفيذي رقم  -13
، 13رية الجزائرية رقم ، الجريدة الرسمية لمجميو لمراكز تسييل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 .2003فيفري  26الصادرة بتاريخ 
المتعمق بتحديد ، 2003فيفري  25، المؤرخ في 79-03من المرسوم التنفيذي رقم  03المادة  -14

الجريدة الرسمية لمجميورية  الطبيعة القانونية لمراكز تسييل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة،
 .2003فيفري  26 بتاريخ، الصادرة 13 رقمالجزائرية 
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 الوطني إنشاءالمجمس، المتضمن 2003فيفري  25، المؤرخ في 80-03المرسوم التنفيذي رقم  -15
، 13، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية رقم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لترقية الاستشاري 

 .2003فيفري  26الصادرة بتاريخ 
، القانون التجاري ، المتضمن 1993يل أفر  25، المؤرخ في 08-93المرسوم التشريعي رقم  -16

 . 1993أفريل  27، الصادرة بتاريخ 27الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية رقم 
، المتعمق بترقية الاستثمار، 1993أكتوبر  05، المؤرخ في 12-93المرسوم التشريعي رقم  -17

 .1993ر أكتوب 10، الصادرة بتاريخ 64الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية رقم 
إنشاء الوكالة ، المتضمن 1996سبتمبر  08، المُؤرخ في 296-96المرسوم التنفيذي رقم  -18

، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية رقم الوطنية لدعم تشغيل الشباب وتحديد قانونيا الأساسي
 .1996سبنمبر  11، الصادرة بتاريخ 52

، المتضمن 2001ديسمبر  12المؤرخ في ، 18-01رقم التوجييي من القانون  11المادة  -19
 رقم، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية القانون التوجييي لترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 .2001ديسمبر  15، الصادرة بتاريخ 77
، المتضمن 2001ديسمبر  12، المؤرخ في 18-01رقم من القانون التوجييي  04المادة  -20

، الجريدة الرسمية لمجميورية الجزائرية رقم لترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالقانون التوجييي 
 .2001ديسمبر  15، الصادرة بتاريخ 77
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