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باعتبارىا ، تكتسي المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أىمية بالغة في الاقتصاد
عصب الاقتصاد وكذا البديل التنموي الجديد الذي استفادت منو كثيرا الدول المتقدمة في 

ليأتي دور الدول النامية لمتفطن ليذا القطاع ، ىذا المجال وقطعت فيو شوطا كبيرا
تجو الواقع العالمي في ظل الذلك  ، عجمة التنميةالحساس والنيوض بو من أجل دفع 

فالمنظمات ، المتغيرات الحالية بشكل ممموس نحو دعم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
المتنوعة والواقع التطبيقي في مختمف بمدان العالم يظيران بجلاء أن  بنشاطاتياالدولية 

اقي القطاعات الاقتصادية ىذا القطاع يعتبر قطاعا ىاما تتمحور حولو وتتكامل معو ب
ومما لاشك فيو أن دعم وتعزيز دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في إرساء ، الأخرى

نجاز ىذه المؤسسات لأىدافيا الرئيسية في  ركائز التنمية الاقتصادية والاجتماعية، وا 
ومن بينيا مجال التشغيل واستيعاب نسبة كبيرة من القوى العاممة ، مختمف المجالات

وخمق الثروة، وتحسين الميزان التجاري عن طريق المساىمة في ، مستوياتيا المختمفةب
 تصدير المنتجات المحمية للأسواق الخارجية وبميزة تنافسية جيدة.

وحتى تقوم ىذه المؤسسات بالدور التنموي المرجو منيا في تختمف البمدان المتقدمة 
والتي تتمثل في عدم قدرة ، التي تتعرض ليا لا بد عمييا من مواجية أىم العقبات، والنامية

وعدم مقدرتيم عمى ، أو لاستمرار نشاطيا لإنشائياأصحابيا عمى توفير التمويل اللازم 
ىذه الأخيرة عادة ، توفير الضمانات الكافية التي تشترطيا البنوك لتقديم التمويل اللازم ليا

السبب .إذن فمشكل التمويل يعد  تفضل التعامل مع المؤسسات الكبيرة وتمويميا لذات ما
فأصحابيا عادة ما ، واحدا من أىم العقبات التي تواجو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

يكونون من المينيين الصغار ولا تتوفر لدييم المدخرات المالية الكافية التي تمكنيم من 
تقديميا لمبنوك  كما لا يوجد لدييم الضمانات الكافية التي يمكن، إنشاء مؤسساتيم الخاصة

آخر وجب تدعيم ىذه المؤسسات ماليا لمحصول بموجبيا عمى قروض. ومن جانب 
انو كمما تعددت المصادر التمويمية لممؤسسة كمما حيث .وبطرق متعددة ووسائل مختمفة
لكن الملاحظ بالنسبة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة انو ، تيسرت شروط الحصول عمييا

لمصادر وما تشكمو من أىمية في نجاحيا و واستمرارىا إلا أن بالرغم من تعدد ىذه ا
حيث أثبتت الدراسات وتحميل واقع تمك المؤسسات ، فرص الوصول إلييا تبقى ضعيفة

وىذا عمى ، أنيا تعاني من مشاكل تمويمية عديدة متداخمة من حيث أسبابيا ونتائجيا
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في الدول النامية والعربية بشكل غير أن ىذه المشاكل تتعاظم ، مستوى جميع أنحاء العالم
، خاص نظرا لطبيعة حال القطاع المالي فييا  الذي يرتكز بصفة أساسية عمى البنوك

والذي يتسم بشيء من القصور وعدم الانتشار والافتقار لمعديد من أدوات وأساليب التمويل 
خرى في والجزائر ىي الأ فضلا عن ضعف قدرات وميارات صغار المستثمرين.، المختمفة

ظل التحولات الاقتصادية و المتغيرات العالمية اتجيت إلى التغيير التدريجي لمسياسة 
الاقتصادية بالاعتماد عمى قوى السوق، مما زاد الاىتمام بالمؤسسات الخاصة و كان 
نتيجة لذلك بروز قطاع المؤسسات الصغيرة و المتوسطة التي تمعب دورا ميما في مجال 

آلت إليو المؤسسات الكبيرة التي كانت تعد قاعدة  خاصة بعد ما، اعيتنويع الييكل الصن
التنمية الاقتصادية، وىذا بعد أن كان دور المؤسسة الصغيرة و المتوسطة مغيبا لفترة 

باتخاذ جممة من الإجراءات لدعم ىذه  الجزائريةطويمة، وفي ىذا الإطار قامت السمطات 
مالية والتشريعية والتنظيمية، كما قامت بعدة المؤسسات الصغيرة سواء في الجوانب ال

مبادرات ىدفت إلى تشجيع الشباب وصغار المستثمرين لمتوجو نحو القطب الاستثماري 
الجديد بإنشاء ىياكل تدعم ىذه المؤسسات وتأىميا في مختمف قطاعات النشاطات 

 الاقتصادية.
 إشكالية البحث:

سبق يمكن معالجة تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من خلال  من خلال ما
 الآتي: الإشكالطرح 

 ؟ أين يكمن مشكل تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر
 الفرعية : الأسئمةالمطروح تندرج بعض  الإشكالوانطلاقا من 

 ماىي أىم نظريات تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ؟ -
 مصادر تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ؟ماىي أىم  -
 لماذا تعاني ىذه المؤسسات من ضعف التمويل ؟ -
 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ؟ في ترقيةكيف تساىم الجزائر  -

 فرضية البحث:
 يمكن صياغة مجموعة الفرضيات التالية : الإشكاليةعن  للإجابة
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الضمانات وتمويل المؤسسات الصغيرة من المتوقع وجود علاقة طردية بين قيمة -
 والمتوسطة من خلال الاقتراض من البنوك .

تعاني المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر من نقص المرافقة المالية يمكن أن -
 ليا خاصة من طرف الييآت التي وضعتيا الدولة لإنعاش ىذا القطاع . 

 
 أهداف البحث:

 عمى النقاط التالية: ءالضو تسعى ىذه الدراسة إلى تسميط 
التعرف عمى أىم الاتجاىات النظرية المفسرة لكيفية تمويل المؤسسات الصغيرة -

 والمتوسطة، 
 التعرف عمى مصادر تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، -
 التعرف عمى مشكمة تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، -
الاستراتيجيات التي وضعتيا الدولة الجزائرية لمنيوض بيذا القطاع أىم التعرف عمى  -

 ، خاصة من الجانب التمويمي
التي يمكن من خلاليا تطبيق نظريات التمويل عمى  إلىالإجراءاتمحاولة التوصل  -

 أرضية الواقع .
الوصول إلى معايير مثمى لاختيار مصادر تمويمية تتماشى مع وضعية المؤسسات -

 و المتوسطة وحالاتيا المالية.الصغيرة 
 مبررات اختيار الموضوع :

يعتبر التمويل العمود الفقري لإنشاء وتشغيل وتوسيع المؤسسات بمختمف طبيعتيا -
لذا تحتاج المؤسسات بشكل متواصل إلى الأموال من مصادر  ونشاطاتيا وأحجاميا،

أولية، وغيرىا من الأصول  من آلات ومعدات ومواد  مختمفة لتغطية نفقاتيا المختمفة،
 الثابتة والمتداولة.

بمأن الاحتياجات المالية بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة المتعمقة بمرحمة الإنشاء -
والانطلاق عادة ما  تكون مرتفعة بالنظر إلى أمواليا الخاصة والذاتية التي تعتمد عمييا 

إلى الاقتراض من مصادر مختمفة فانو لا يكون أمام ىذا النوع من المؤسسات إلا المجوء 
 والتي معيا تواجو مشاكل عديدة مثل التامين والضمانات والفوائد... الخ
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وجود اىتمام كبير وواضح من طرف السمطات المعنية بقطاع المؤسسات الصغيرة -
من خلال سن القوانين وتوفير الأطر المؤسسية والتنظيمية الداعمة ليذا ، والمتوسطة

 .القطاع
 الموضوع: أهمية

قمة المواضيع التي تناولت مشاكل تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة خاصة  -
 بمقارنة مدى تطبيق نظريات التمويل عمى أرضية الواقع .

 أىمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في انتعاش الاقتصاد الوطني . -
سطة،فإن مشكمة نظرا لمخصوصيات التي يتميز بيا قطاع المؤسسات الصغيرة والمتو  -

 التمويل تبقى المشكمة الأولى التي تواجييا ىذه المؤسسات في الجزائر .
 محاولة تشكيل رصيد عممي يساىم في إثراء الموضوع بمختمف جوانبو .-

 الدراسات السابقة:
باعتبار أن موضوع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة يحتل مكانا ىاما في الاقتصاد 

 من قبل العديد من الدراسات والتي اختمفت في معالجتيا لجوانبالوطني فمقد تم تناولو 
 التمويل 

الاقتصادية دراسة  المؤسسات اشكالية تمويلرسالة دكتوراه بعنوان " دراسة العايب ياسين-
في الجزائر، جامعة منتوري قسنطينة لمسنة الجامعية الصغيرة والمتوسطة  حالة المؤسسات

0202-0200 " 
والمتوسطة لايمكن  الدراسة إلى أن اشكالية تمويل المؤسسات الصغيرةتوصمت ىذه 

ف الخصائص المتعمقة بالمؤسسة الصغيرة والمتوسطة فحسب بل ترجع ارجاعيا إلى ضع
نسبة كبيرة منيا إلى سياسة التمويل المعتمدة في الجزائر أين نجد أىم مصدر لمتمويل 

المشترك بينيا وبين ىيآت دعم الاستثمارات الخارجي يرتكز عمى البنوك العمومية والدعم 
لى جانب خصوصيتيا المالية تجاه النظرية المالية  الصغيرة والمتوسطة في الجزائر وا 

لذا عمدت الجيات الحديثة فإن لدييا أيضا خصوصية تجاه ضيق مصادر التمويل، 
ا وتنميتيا، المسؤولة عمييا بمحاولة التخفيف من المشاكل والعوائق التي تحد من إنشائي

 .وقد جاءت ىذه الدراسة مخالفة لمدراسة المتناولة 
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"فعالية التمويل البنكي لمشاريع المؤسسات  بعنوان: رسالة دكتوراه عقبة نصيرة دراسة-
-0202الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة محمد خيضر بسكرة، لمسنة الجامعية 

0202". 
: أن الجزائر خصت المؤسسات ةإلييا الباحث تومن أىم النتائج التي توصم

و أن علاقة البنك بالمؤسسات الصغيرة ، الصغيرة والمتوسطة الإنتاجية فقط بالدعم المالي
والمتوسطة مجرد علاقة  إدارية بحتة تتمثل في المدين و الدائن وأي تأخير أو امتناع عن 

لتوسع لكن لا تتوجو إلى وأغمب المؤسسات ترغب في ا، الدفع تتحول إلى علاقة نزاع
ولا تعمل البنوك الجزائرية ، البنوك بسبب ثقل الإجراءات رغم الضرورة الممحة لمتمويل

 عمى تقديم منتجات مالية تتناسب مع خصوصية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة .
دراسة بوفميسي نجمة بعنوان :العوامل المحددة ليياكل تمويل المؤسسات الصغيرة  -

 . 0202-00لجزائرية، بمجمة البحوث والعموم الانسانية، العدد والمتوسطة ا
حيث خمصت ىذه الدراسة إلى وجود علاقة عكسية بين الييكل المالي ومردودية 
 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وانعدام العلاقة بين المتغيرات الأخرى الداخمة في الدراسة.

 المنهج المستخدم:
 للإجابة عن إشكالية البحث واختبار صحة الفرضيات سوف يتم الاعتماد عمى: 

  المنيج الوصفي التحميمي: يستخدم فيو الأساس النظري قصد محاولة فيم نظريات
 تمويل قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

  المنيج الاستقرائي قصد استخدامو في  تحميل المعطيات الرقمية، واجرء القياس
 الاقتصادي، تحميمو،  تقدير النماذج واختبار صحة الفرضيات الموضوعة، 

 هيكل البحث:
 سنقسم البحث إلى جزئين:

  الجزء الأول يكون خاص بالجانب النظري بحيث يتم فيو عرض لمختمف نظريات
 ، فصمين إلىلصغيرة والمتوسطة ويكون مقسم  بدوره تمويل المؤسسات ا

  فصمين نسمط الضوء عمى مدى تطبيق  إلىالجانب التطبيقي ينقسم بدوره أيضا
نظريات تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى أرضية الواقع الخاص بالجزائر 

 من خلال جمع المعطيات الخاصة بالموضوع . الإحصائيةنستعرض  بعض النماذج 
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يمكن حصر أبرز الصعوبات التي تمت مواجيتيا في ىذا البحث في  صعوبات الدراسة:
عدم وجود الإحصائيات الكافية المتعمقة بالدراسة وتضاربيا أحيانا نتيجة اختلاف 
المصادر الشيء الذي تطمب جيدا ووقتا معتبرين من أجل اختيار أدق المعطيات وأقربيا 

 إلى الصحة وأكثر مصداقية. 
 وأيضا وجود صعوبة في الحصول عمى المعمومات الميدانية.
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لتمويل المؤسسات  دراسة نظرية 
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تحتؿ مسألة تمويؿ المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مكانة كبيرة في الأدبيات 
الميتمة بشأف ىذا الصنؼ مف المؤسسات، خاصة مع تزايد أىمية ودور المؤسسات 
الصغيرة والمتوسطة في خطط التنمية الاقتصادية لمدوؿ المتقدمة والدوؿ النامية عمى حد 
سواء. ىذه المشكمة أصبحت المميز الأىـ لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة وذلؾ لمحدودية 

خاصة بحيث تكوف دوما في حاجة مستمرة إلى مختمؼ قدرتيا عمى تعبئة الأمواؿ ال
 أشكاؿ التمويؿ الخارجي ) الاقتراض(.

فنظرا لأىمية ىذا الموضوع فقد اىتـ بو الكثير مف المفكريف الاقتصادييف و تزايد 
إلا أنو لا يزاؿ النقاش حوؿ كيفية تعميـ سموؾ ، تركيز الباحثيف عمى قرارات التمويؿ

المؤسسات الكبيرة الحجـ عمى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي واختيارات التمويؿ في 
 تتميز بخصوصيات عف غيرىا مف المؤسسات كمحدودية مصادر تمويميا .

فبالرغـ مف ىذه الصعوبات إلا أف الباحثيف في مجاؿ مالية المؤسسة قد توصموا 
كؿ المناسب التمويؿ بالشإلى نظريات تمكف ىذا النوع مف المؤسسات مف الحصوؿ عمى 

 لخصائصيا وحجميا كغيرىا مف المؤسسات الكبرى.

 
 
 
 
 
 



 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 الفصل الأول
 الطرح النظري لتمويل المؤسسات
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 :تمهيد
مف أجؿ تسيير دوراتيا إما دورة تسعى المؤسسات إلى الحصوؿ عمى الأمواؿ 

الاستغلاؿ أو دورة الاستثمار ىذا مف جية وكذا توسيع أنشطتيا والحصوؿ عمى قيمة 
فعمييا أف تختار بيف البدائؿ المتاحة التي توفر ليا احتياجاتيا ، سوقية مف جية أخرى

مواليا المالية فإما تمجأ ىذه المؤسسات إلى التمويؿ عف طريؽ الاقتراض أو تكتفي بأ
 الذاتية لتغطية احتياجاتيا المالية .

مسألة اختيار تركيبة الييكؿ المالي تعد مف بيف النقاط التي تثير جدلا حادا  إذا
وىذا ما يعد سببا لظيور العديد ، بيف المختصيف في مالية المؤسسة منذ قرابة ستيف عاما
ومف بيف ىذه النظريات ، الاقتصاديةمف النظريات التي تيتـ بالييكؿ المالي في المؤسسة 

ولا تزاؿ ، إطلاقاما يدعـ فكرة وجود أمثمية لمييكؿ المالي ومنيا ما ينفي وجود ىذه الفكرة 
مسألة تحديد المستوى الأمثؿ للاستدانة تسيؿ الكثير مف الحبر وتشكؿ موضوعا خصبا 

 لمنقاش والإثراء بيف المختصيف والباحثيف .
مف أىـ الوظائؼ داخؿ أي مؤسسة ميما كاف حجميا أو  حيث أف وظيفة التمويؿ

ف البحث عف مصادر التمويؿ المناسبة لممؤسسات يعد مف أىـ ، طبيعة نشاطيا وا 
المواضيع التي تواجو مالكييا ومسيرييا خاصة في ظؿ محدودية البدائؿ المتاحة نتيجة 

لات الخطر بيا لعدة اعتبارات مثؿ صغر حجـ المؤسسة ونشاطيا مف جية وارتفاع معد
 مف جية أخرى .
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 المالية   الأسواقتمويل المؤسسات في ظل نظريات كمال  -1.1
إف تكمفة الأمواؿ والرفع المالي يعتبراف مف العوامؿ الأساسية المحددة لتركيبة أمواؿ 

وكلاىما يبرز خصوصية التمويؿ بأمواؿ الاستدانة عف باقي ، المؤسسة بصفة عامة
مصادر التمويؿ الأخرى . وعميو تعتبر العلاقة التي تسعى معظـ نظريات الييكؿ المالي 
إلى توضيحيا ىي الربط بيف الاستدانة مف جية والقيمة السوقية وتكمفة الأمواؿ مف جية 

أجؿ توضيح ىذه العلاقة إلى عرض أخرى . لمتوضيح أكثر سنتطرؽ في ىذا المجاؿ مف 
وىذا في ظؿ كماؿ الأسواؽ المالية. إذا ارتأينا أف بعض نظريات الييكؿ المالي لممؤسسة 
 نقسمو إلى ثلاث محاور ىي كالآتي:

 المنظور التقميدي لمتمويؿ  . -
 .8591لسنة  Modigliani et Millerنموذج -
 .1963لسنةModigliani et Millei  نموذج -

 المنظور التقميدي لمتمويل - 1.1.1
خاصة في ظؿ ، لممؤسسة مف المياـ الصعبةتعتبر ميمة توفير الأمواؿ اللازمة 

 إلىس الاقتصادية ر ادوتفاوت درجة تكمفتيا  لذلؾ تطرقت أغمب الم، ندرة ىذه الأمواؿ
التقميدي لمييكؿ  وعميو فإف المنظور، التمويؿ وكيفية الحصوؿ عميو بأقؿ تكمفة أىمية
 ىما كالتالي.لي لممؤسسة يقؼ بيف مدخميف متناقضيف الما

 نظرية أثر الرافعة  -1.1.1.1
نسبة القروض إلى وىي تعني  ينتج عف التمويؿ بالقروض ما يسمى بالرافعة

مجموع الأمواؿ أو مجموع الموجودات في المنشأة وىذه القروض سواء كانت قصيرة أو 
المقرضيف وكذا الملاؾ في طويمة الأجؿ، عادة ما يحصؿ تناقض في كؿ مف رغبة 

فالمقرضوف يفضموف نسبة رافعة مالية معقولة أملا في زيادة حد الأماف ليـ ، المنشأة
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في حيف نجد رغبة الملاؾ في نسبة رافعة مالية مرتفعة أملا في زيادة ، وضمانا لمحقوؽ
 . 1نصيبيـ مف الأرباح وكذا سيطرتيـ عمى المنشأة 

الزيادة في الأرباح نتيجة استخداـ أمواؿ الغير في عمميات تعرؼ بأنو مدى أو نسبة 
 2المنشأة مف أجؿ تمويؿ احتياجاتيا المالية.

يقصد بالرفع المالي اعتماد المنشأة عمى الاقتراض مف المؤسسات المالية 
وبالتالي تكوف التكاليؼ الثابتة في ىذه الحالة ىي ، والمصرفية في سد احتياجاتيا المالية

ممتازة لسد ىذه الاحتياجات فإف  ـيأسكانت الشركة تطرح  إذاأما ، المدفوعةالفوائد 
 .3الأسيـ ىذه التكاليؼ الثابتة ىنا ىي أرباح

 مف خلاؿ التعاريؼ السابقة نستخمص أف الرافعة المالية ىي استخداـ أمواؿ الغير
القروض إلى  وىو عبارة عف نسبة، في التمويؿ بيدؼ زيادة الأرباح قبؿ الفوائد والضرائب

 ، مجموع الخصوـ
نعرؼ الفرؽ بيف مردودية الأمواؿ الخاصة والمردودية الاقتصادية بػأنو أثر وأيضا 

 . رافعة المديونية أو بعبارة أبسط أثر الرافعة
سوؼ نعتبر في منيجيتنا أف الأمواؿ المستخدمة في مجمميا تأخذ إما شكؿ 

ىي أمواؿ مستثمرة في شكؿ أصوؿ ينتظر الأمواؿ الخاصة أو المديونية، ىذه الأمواؿ 
 منيا توليد نتائج كما ىو مبيف في الشكؿ التالي:

 
 
 

                                                           
 .865،ص  0222سنة  ، ، الأردف ةمؤسسة الوراق  ،الطبعة الأولى ،(التحميل المالي)تقييم الأداء ،حمزة محمود الزبيدي 1
 .010ص ،0222، سنة الأردفدار الفكر لمطباعة والنشر والتوزيع،  ،الأولى، الطبعة والتحميل المالي الإدارةيثـ محمد الزعبي، ى2
 .016، ص0228 ، الطبعة الأولى،   دار البركة لمنشر والتوزيع، الأردف، سنةوالتحميل المالي الإدارةرشاد العصار وآخروف، 3



 الطرح النظري لتمويل المؤسسات                                الفصل الأول    
 

14 
 

 مكافأة  رأس الماؿ
 مكافأة القروض

 الديوف   تكمفة
 

 توزيع الثروة في المؤسسة يبين( 10رقم ) الشكل
 
 

 الأصول الإقتصادية

 
 
 
 

 الأموال الخاصة 
 الإستدانة الصافية  

  
 

 
 

 
 

source : Vernimmen. P., finance d’entreprise  ,  3
ème

 édition, , Dalloz, Paris1988 ,  page. 022. 

أف الأمواؿ الخاصة وأمواؿ الاستدانة تموؿ الاستخدامات  الشكؿ أعلاه نلاحظمف 
 والمساىميف. المقرضيفوىذه الأخيرة بدورىا تولد نتائج توزع عمى ، أي جية الأصوؿ

إذا مبدأ أثر الرافعة ىو قياـ المؤسسة بالاقتراض وتوظيؼ ىذه الأمواؿ المقترضة 
تحصؿ عمى نتيجة اقتصادية مف المفروض أف تكوف أعمى مف  بالتاليفي النشاط 

ففي ىذه الحالة  تحقؽ المؤسسة فوائض تتمثؿ في الفرؽ بيف ، التكاليؼ المالية لممديونية
ىذا الفائض سيعود إلى ، الاقتصادية المحققة وتكمفة الأمواؿ المقترضة المردودية

ثر الرافعة يرفع مردودية الأمواؿ فأ، الأمواؿ الخاصة مردوديةالمساىميف ويرفع بذلؾ 
 الخاصة ومف ىذه الخاصية سمي بأثر الرافعة.

 يمكف التمييز بيف القروض عمى أساس نوعد سدادىا وىي كالآتي:

 
 نتيجة الاستغلال

 
 

 
 
 

 المصاريف المالية
 الضرائب عمى الأرباح

 
 الأرباح الصافية  

مردودية الأمواؿ الخاصة                  
 المردودية الإقتصادية



 الطرح النظري لتمويل المؤسسات                                الفصل الأول    
 

15 
 

إف حاجة المنشأة للأمواؿ ىي عممية متجددة تبدأ مع بداية  الأجؿ: قصيرة القروض-أولا
قروض قصيرة الأجؿ  إلىتحتاج المنشأة إدارة الأصوؿ المتداولة وخلاؿ حياة المشروع 

 1.لتمويؿ استثماراتيا في الرأسماؿ المتداوؿ الذي يؤمف وجوده بالمستويات المناسبة
 ومف بيف مبررات استخداـ ىذا النوع مف التمويؿ:

 ، زيادة المخزوف السمعي في المؤسسة حتى لا يحدث توقؼ عف العمؿ-
 ، عف الزيادة في المبيعات الآجمةالتوسع في حجـ الذمـ المدينة الناتج -
 ، سيولة تسديد مستحقاتو-
 سيولة الحصوؿ عميو.-

وذلؾ لقصر  الإفلاسخطر  إلىويعاب عمى ىذا النوع مف القروض بأنو يعرض المنشأة 
 تاريخ السداد.

 القروض طويمة الأجؿ: -ثانيا
المنشأة تعد القروض طويمة الأجؿ مف بيف مصادر التمويؿ التي تعتمد عمييا 

ترتيب تاريخ استحقاقيا بما  إمكانيةوكذا ، وذلؾ لإمكانية الحصوؿ عمييا بمبالغ كبيرة
 2يتلاءـ  مع موجودات المؤسسة وكذا عوائدىا المحتممة .

وكما ذكرنا سابقا تعتمد المنشأة عند استخداميا لمرفع المالي عمى الفوائد المدفوعة 
تأثير الزيادة في نسبة التمويؿ بالديف في ىيكؿ يمكف قياس  )تكاليؼ الاقتراض( وبالتالي

 dégrée  (DFL)التمويؿ عمى الأرباح المتاحة لممساىميف مف خلاؿ درجات الرفع المالي 

Financial leverage 
نسبة التغير في صافي الربح  /درجة الرفع المالي =نسبة التغير في عائد السيـ العادي 

قبؿ الفائدة والضريبة  .
 

                                                           
 .02ص  ،0228الأردف، سنة  –، الطبعة الأولى، دار وائؿ لمنشر، عماف وتحميل مالي إدارةالشديفات،  إبراىيـخمدوف 1
 . 139 ، ص2000، الطبعة الأولى،  دار المستقبؿ لمنشر، الأردف، سنة المالية والتحميل المالي الإدارةمقدمة في عقؿ مفمح محمد،  2

DFL=Δ%EPS/Δ%EBIT1 
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 بحيث:
 DFL: درجات الرافعة المالية 

 Δ%EPS: التغير النسبي في نصيب السيـ مف الأرباح 

 Δ%EBIT: التغير النسبي في الأرباح قبؿ الفائدة والضريب
الغير )الاقتراض( وتزداد درجة الرفع المالي كمما ازداد اعتماد المنشأة عمى استخداـ أمواؿ 

لتمويؿ رأسماليا المستثمر مف أجؿ تحقيؽ نتيجة اقتصادية عالية تمكف مف تسديد الديوف 
 وكذا تحقيؽ دخؿ مرتفع لأصحاب المنشأة أو مساىمييا .
 1: (DFL)وىناؾ دلائؿ ومؤشرات تبيف ارتفاع درجة الرفع المالي 

 ، الغيرالزيادة في عوائد المساىميف نتيجة استعماؿ أمواؿ -
 ، الحصوؿ عمى عوائد الأمواؿ المقترضة تفوؽ تكمفة الحصوؿ عمييا-
 ، زيادة معدؿ العائد عمى حقوؽ المساىميف عف معدؿ الفائدة المدفوعة-
 زيادة معدؿ العائد عمى الاستثمار .-

ويمكف الحصوؿ عمى درجة الرفع المالي مف خلاؿ مقدار التغير في عائد السيـ العادي 
 في الأرباح قبؿ الفائدة والضريبة . إلى التغير
 "David Durandمدخل دافيد دوراند "  -2.1.1.1

يقؼ المدخؿ التقميدي في ىيكؿ التمويؿ موقؼ وسطي بيف مدخميف متناقضيف 
الذي يقر بوجود ىيكؿ مالي أمثؿ تكوف عنده تكمفة  (NI)وىما مدخؿ صافي الربح 

 ومدخؿ صافي ربح ، يمكف الأمواؿ في أدنى قيمة ليا وتكوف قيمة المؤسسة في أقصى ما
 ، الذي ينفي بشكؿ مطمؽ وجود ىيكؿ مالي أمثؿ (NOI)العمميات 

 ويقوـ ىذا المدخؿ عمى مجموعة مف الفروض نذكر منيا ما يمي:
 ، الاستثماراتثبات حجـ -

                                                           
 .010، ص ذكره ىيثـ محمد الزعبي، مرجع سبؽ 1
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يمكف تغيير نسبة الاستدانة أو نسبة أمواؿ الممكية دوف تغيير القيمة الكمية لمييكؿ -
 المالي.

 ، الإفلاس عدـ وجود الضرائب وتكمفة-
 ، عدـ وجود تكمفة المعاملات-

 NIمدخل صافي الربح  -أ.2. 1.1.1
الاستدانة  دوف الارتكاز عمى قواعد عممية صمبة، حاوؿ الكلاسيؾ مراقبة سموؾ

لمجموعة مف المؤسسات، ودرسوا علاقة الارتباط بيف تكمفة الديف وتكمفة الأمواؿ 
الخاصة، مف ىنا خمصوا إلى وجود ىيكؿ مالي المسمى الأمثؿ الذي يعظـ قيمة 

 المؤسسة.
يعتمد ىذا المدخؿ عمى افتراض أساسي وىو أف تكمفة كؿ مف أمواؿ الممكية 

 1الماؿ.علاقة بييكؿ رأس  وليس لياغير وأيضا الاقتراض ثابتة لا تت
وىذا يعني أف ارتفاع أو انخفاض نسبة الرفع المالي )نسبة الاقتراض ( في ىيكؿ 

 .2رأس الماؿ لا يترتب عمييما ارتفاع أو انخفاض في تكمفة أمواؿ القروض أو الممكية 
عمى كؿ مف معدؿ إلى توضيح أنو لا أثر لزيادة الرافعة المالية ربح المدخؿ صافي ييدؼ 

، وبالتالي فإف معدؿ العائد الذي يطمبو الملاؾ، تكمفة القروض ومعدؿ تكمفة حؽ الممكية
 ومعدؿ الفائدة عمى السندات لف يتغير بتغير نسبة الاقتراض داخؿ الييكؿ المالي .

يرى مؤيدي نظرية صافي الربح أف الاختلاؼ في كمفة مصادر الأمواؿ التي تشكؿ 
سوؼ تتيح الفرصة للإدارة المالية مف خلاؿ تغير نسبة الرفع المالي إلى  ،ىيكؿ الأمواؿ

زيادة مساىمة التمويؿ المقترض ذات الكمفة الأقؿ عمى حساب مساىمة التمويؿ الممتمؾ 

                                                           
 .004ص ،2001 سنة، الإسكندريةالدار الجامعية، الطبعة الأولى،  ،المالية الإدارةأساسيات  وآخروف، محمد صالح الحناوي، 1

. 600، ص 0288سنة  ،الإسكندريةالمكتب العربي الحديث،  ، الطبعة السادسة،المالية الإدارةىندي،  إبراىيـمنير  2 
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أي أنو يمكف التأثير في القيمة السوقية لممنشأة وفي كمفة الأمواؿ مف .1ذات الكمفة الأكبر 
 وتحدد ىذه النظرية علاقات متباينة حسب، ع الماليخلاؿ التغير في نسبة الرف

Elie.Cohen  2ىي كالآتي: 
 سموك المقرضين:  -

يقود  L=D / CP بالنسبة ليذه النظرية ثقؿ مديونية المؤسسة التي تقاس بالعلاقة
 المقرضيف إلى الرفع مف مطالبيـ مما يثقؿ تكمفة المديونية بالنسبة لممؤسسة؛

 كما يمي: Kd=Kd (L)ة تمثيؿ العلاقففي ىده الحالة يمكف 
 منحنى يبين سموك المقرضين (22رقم )الشكل 

 

 
 
 

  
   

  
Source :Elie.Cohen. ,gestion financière de l’entreprise et développement financier, édition UREF,        

Paris1991,page .243. 

 Le comportement des actionnairesمين:سموك المساه-

تقترح ىده النظرية تحميلا لسموؾ المساىميف مشابيا لتحميؿ سموؾ المقرضيف، فالمساىميف 
بتقدير أعمى لمعدؿ المكافئة المنتظر مف المؤسسة،  Lفي المؤسسة يقابموف الارتفاع في 

فحسب تمثيؿ أوؿ تعرؼ تكمفة الأمواؿ الخاصة تغيرات  . Kcpأي تكمفة الأمواؿ الخاصة 

                                                           
1
Khan  Andjain   ., financial management ,text and problems ,3rd education ,mc graw –hill co ,1999,page. 

101 . 
2
 Elie Cohen . , OP.CIT. , page. 242. 

L 
 

Ki 
 

L1 
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تكوف ثابتة مف اجؿ كؿ  Kcp=Kcp(L)فالعلاقةكتمؾ التي تتعرض ليا تكمفة المديونية 
 L2اقؿ مف حد معيف  Lالقيـ لػ 

 في مثؿ ىده الحالة يمكف تمثيؿ العلاقة، Kcpيؤدي إلى زيادة في  L2فأي تجاوز لػ 
 Kcp=Kcp(L)   التالي:في الشكؿ 

 : منحنى يبين سموك المساهمين(10رقم )الشكل  

 

 
 
 
 

 

                Source : Elie Cohen . ,  OP.CIT. , page. 244. 

 . Lتمثؿ علاقة متزايدة مف اجؿ كؿ  قيـ Kcpوحسب تمثيؿ ثاني، تصبح 
زيادة حصة المديونية في المنحنى التالي يمثؿ التزايد المطرد لتكمفة الأمواؿ الخاصة عند و 

 :المؤسسة
 منحنى يبين العلاقة الطردية بين تكمفة الأموال الخاصة ومستوى المديونية :(10رقم )الشكل 

 
 
 
 
 
 

Source:Ibid .,page. 244.                      
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وأخيرا وحسب تمثيؿ ثالث لدالة تكمفة الأمواؿ الخاصة، فإنيا تعرؼ ثلاث مجالات 
 لمتغير:

يبقى ثابت ويكوف لدينا  Kcp، تمثؿ مستويات منخفضة لممديونية،L<L2>0مف اجؿ. 1
 .0K'cp=(L)ا ضاي

يبدأ المساىميف في رد فعميـ للارتفاع في المديونية فيطالبوف  L2<L<L'2مف اجؿ  .2
 . a>0بحيث K'cp(L)=aبمكافئة متزايدة بمعدؿ ثابت، فيصبح لدينا 

يعتقد المساىميف انو تـ تجاوز عتبة حرجة فيبدؤوف بالرفع ، L>L'2وأخيرا مف اجؿ  .3
 . 0<''بحيث  =K'cp(L)K'cpفيصبح لديف, Lمف مطالبيـ بدوف توقؼ كمما ارتفع المعدؿ 

 :Kcpومنو يكوف لديف الشكؿ التالي لػ 
 منحنى يبين سموك المديونية و تكمفة الأموال الخاصة (10رقم )الشكل 

 
 
 
 
 
 

 

 
           Source : Elie Cohen . , OP.CIT. , page.245 

 L'évolution du coût global du financement :جـ( تطور التكمفة الإجمالية لمتمويل
، Lبعد استعراضنا لتحميؿ تغيرات تكمفة الأمواؿ الخاصة و المديونية عند ارتفاع 

بيف مختمؼ توفيقات التمويؿ الممكنة والتكمفة الإجمالية تحاوؿ ىذه النظرية تحميؿ العلاقة 
 لمتمويؿ لممؤسسة.

Ke 

L'2        
 

L

 
L 
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فإذا أخدنا التمثيؿ الأوؿ لدالة تكمفة الأمواؿ الخاصة، يمكننا تمثيؿ دالة التكمفة الإجمالية 
 لمتمويؿ لممؤسسة في الشكؿ التالي:

 منحنى يبين سموك التكمفة الإجمالية لمتمويل (10رقم )الشكل 

 التكمفة  
 
 
 
 

 L
* 

L1 
               Source :Elie Cohen . , OP.CIT. , page. 245                 .  

 

يسمح بالوقوؼ عمى الاستنتاجات  K0 = k0(L)الشكؿ المعطى لممنحنى الممثؿ لمعلاقة 
 التالية:

المؤسسة تستطيع   Kdاكبر مف   Kcpثبتيف،  Kdو  Kcpبحيث ، L<L1>0مف اجؿ .1
ىي دالة متناقصة لػ  K0أف تستفيد مف اثر الرافعة بالرفع مف مديونتيا، في ىده الحالة، 

L. 
تعرؼ تكمفة  L1عدة مجالات تغير، ابتدءا مف  K0بحيث تعرؼ ، L>L1مف اجؿ .2

يقود إلى أثار عكسية عمى التكمفة  Lالأمواؿ الخاصة تعرؼ تزايد مطرد، فأي ارتفاع في 
 . K0الإجمالية للأمواؿ 
يؤدي إلى ارتفاع متزامف  K0الارتفاع في ، L2لؾ نسجؿ انو ابتدءا مف ذمف خلاؿ 

فكؿ المقرضيف يعتقدوف أف الرفع مف مستوى مديونية المؤسسة ، Kcpو  Kdلكلا مف 
عمى المؤسسة بارتفاع  التكمفة  يزيد مف المخاطرة المالية المقدرة مف قبميـ، و ىذا ينعكس

 الإجمالية لمتمويؿ.
 ىذا التحميؿ لدالة تكمفة رأس الماؿ يسمح بتحديد ىيكؿ تمويمي امثؿ و عتبة محددة بػ:

Ke 

Ki 

 
Ko 

L 
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L= L
*
ا أخدنا تمثيؿ ذوىي التوفيقة التي يكوف مف اجميا تكمفة التمويؿ في حدىا الأدنى.ا  

مختمفة قميلا بالنسبة لبناء دالة التكمفة  تكمفة الأمواؿ الخاصة في منحنى نصؿ إلى نتائج
تسمح بتحديد أمثمية محددة بالنسبة لقيمة  الإجمالية، فالمنحنى الممثؿ لمتكمفة الإجمالية لا

.بالمقابؿ تسمح بتحديد " مجاؿ امثؿ" بالنسبة لسمسمة مف التكمفة الإجمالية  Lمحددة لػ 
ىدا التحميؿ فإف منحنى تكمفة الأمواؿ فحسب ،  palier de cout global minimalالدنيا 

 الخاصة يعرؼ تغيرات متباينة عمى ثلاث مجالات:

يبدأ اثر  Lثابت، في ىده الحالة عندما يرتفع المعدؿ  Kcpو، L<L2عندما يكوف .1
اقؿ مف  Kdالرافعة في العمؿ و يؤدي الى انخفاض التكمفة الإجمالية لرأس الماؿ، لأف 

Kcp .في كؿ ىدا المجاؿ 
ثابت في معدؿ منخفض، في ىده الحالة الارتفاع في  Kcpو ، L2<L<L'2عندما يكوف .2

Kcp  يمكف تحييده بفعؿ اثر الرافعة مف اجؿ كؿ قيـL   :في ىدا المجاؿK0 ،يبقى ثابت
بفعؿ المقاصة بيف ثراء الأمواؿ الخاصة والانخفاض في التكمفة المرتبط بالمجوء إلى 

 الديوف الأقؿ تكمفة.
 . K0 يؤدي الى ارتفاع في Kdثـ لػ Kcpفإف الارتفاع المطرد لػ ، L>L'2عندما يكوف .3
" الذي لا  uبمنحنى عمى شكؿ الحرؼ "  K0 = K0(L)لؾ يكوف لدينا تمثيؿ الدالة ذل

 .يعرؼ توفيقة مثمى، ولكف مجاؿ تمويؿ امثؿ التي تسمى "مجاؿ الاستدانة الأمثؿ"
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 الأمثلمنحنى يبين التمويل  (10رقم )الشكل 

 التكمفة 
 
 
 

  L1   
'          

L2 
 

               Source: Elie Cohen . , OP.CIT. , page. 247. 

فيذه النظرية تحاوؿ إذا التدليؿ عمى وجود ىيكؿ تمويمي امثؿ، بحيث مف اجؿ ىذا 
التكمفة الوسطية المرجحة لرأس الماؿ تكوف في الييكؿ، فالتكمفة الإجمالية لرأس الماؿ أو 

 حدىا الأدنى.
، التكمفة الحدية لمديوف تؤؿ إلى الأمثؿمف جية أخرى، مف اجؿ ىدا الييكؿ 

التساوي مع التكمفة الحدية الحقيقة للأمواؿ الخاصة، فعموما مف أجؿ مستويات المديونية 
لحقيقية لمديوف تؤوؿ إلى تجاوز تمؾ تكوف التكمفة الحدية ا الأمثؿالأقؿ مف ىذا المستوى 

الخاصة بالأمواؿ الخاصة، في حدود أف ارتفاع المخاطرة المالية يؤدي إلى ارتفاع سريع 
بالتالي المؤسسة تستطيع مف الناحية العممية  في التكاليؼ الظاىرة والخفية لممديونية.

 ممارسة تأثير عمى تكمفة تمويميا بفعؿ تأثيرىا عمى ىيكؿ تمويميا.
ىدا الثبات يدؿ عمى أف ، Kcpو  Kdخصوصية ىذا التحميؿ تتمثؿ في ثبات 

المقرضيف لا يوجد ليـ أي رد فعؿ عند تغير الييكؿ التمويمي لممؤسسة ولا يغيروف في 
مطالبيـ تبعا ليده التغيرات، وأف تزايد المديونية الذي مف المفروض أف يزيد في المخاطرة 

Ke 

L 

Ki 

Ko 
 

L2 
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ة، لا ينعكس عمى سموكيـ في شكؿ زيادة طمبيـ لمكافئة المالية لممتعامميف مع المؤسس
 .1افيةضا

بالمقابؿ فإف تناقص المديونية مف المفروض أف يحسف صورة المؤسسة في نظر 
المساىميف ويساعد عمى الحصوؿ عؿ ديوف اقؿ كمفة؛ لكف ىده الفرضية لا تأخذ في 

 مستقميف عف الييكؿ التمويمي. Kcpو  Kdالاعتبار في ظؿ ىدا التحميؿ تحت فرضية أف 
في نظرنا، إف نقطة الضعؼ في نظرية الربح الصافي ىو اعتمادىا عمى ىده الفرضية، 

افية التي تتحمميا المؤسسة عند ما تحاوؿ البحث عف ضإلافيي نظرية تتجاىؿ التكاليؼ 
نتظرة مفترضة أف السوؽ يستمر في رسممة العوائد المالاستفادة مف مزايا اثر الرافعة، 

 لأوراؽ الديوف)السندات( و رأس الماؿ )الأسيـ( التي تصدرىا المؤسسة.
فحسب ىذه النظرية فاف تكمفة رأس الماؿ تنخفض كمما زادت قيمة المديونية 
وانخفضت قيمة الأمواؿ الخاصة، أي كمما زادت نسبة الديوف إلى الأمواؿ الخاصة، ولما 

ىيكؿ مالي  أفضؿقيمة المؤسسة، فإف  كاف انخفاض تكمفة رأس الماؿ يعني ارتفاع
لممؤسسة ػ في ظؿ ىده النظرية ػ ىو ذلؾ الييكؿ الذي يتضمف اكبر نسبة ممكنة ) حتى 

ولعؿ مف الواضح أف نقطة الضعؼ الأساسية التي تعاني  ( مف الديوف؛%822لو كانت 
يعاب عمييا منيا ىذه النظرية ىي أنيا تقوـ عمى افتراض عدـ وجود تكمفة الإفلاس، كما 

أيضا تجاىميا لممخاطر المالية المرتبطة بأثر الرافعة المالية التي كاف مف المفترض أف 
تؤدي إلى ارتفاع تكمفة الأمواؿ الخاصة، نتيجة لتعرض مردودية السيـ ) المردودية 

أكبر مع زيادة نسبة الاستدانة، يحدث ىدا حتى في ظؿ افتراض عدـ  المالية( لتقمبات
.لكف باعتبار أف ىذه النظرية تنطمؽ مف أف معدؿ المردودية 2الإفلاس وجود تكمفة

المطموب مف قبؿ المساىميف يبقى ثابت و أف قيمة المؤسسة ترتفع بالاستفادة مف اثر 

                                                           
1
Elie Cohen . , OP.CIT. , page. 237. 

 .644ص  ،ذكره مرجع سبؽ، منير إبراىيـ ىندي2
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الرافعة الايجابي، فإنو ابتدءا مف نقطة معينة مف العبث تصور أف المساىميف يظموف دوف 
فبأخذىـ في الاعتبار المخاطرة يرفعوف تدريجيا  رد فعؿ أماـ ارتفاع معدؿ المديونية،

لممخاطرة  أكثرمطالبيـ في المردودية، ومف جية أخرى يصبح المقرضوف حساسوف 
 المرتبطة بمديونية المؤسسة فيطمبوف تدريجيا معدلات فائدة اكبر.

 Net operating income theory (NOI)مدخل صافي ربح العمميات -ب .2. 1.1.1
لمفروض السابقة وىي  الإضافيةيقوـ مدخؿ صافي ربح العمميات عمى بعض الفروض 

 :1كالآتي 
 تكمفة أمواؿ الاقتراض ثابتة .-
استجابة لمتغير في درجة المخاطرة لحممة الأسيـ الناتج ، تكمفة أمواؿ الممكية متغيرة-

 ، بدوره عف استخداـ المؤسسة لأمواؿ الاستدانة
لأف تقييـ السوؽ لممؤسسة يكوف  الاستدانة،لا أىمية لمتفرقة بيف أمواؿ الممكية وأمواؿ -

 كييكؿ متكامؿ 
 ، مف تكمفة أمواؿ الاستدانة تكمفة أمواؿ الممكية أكبر-

مف خلاؿ ىذه الفروض يمكف التوصؿ إلى أف تكمفة الأمواؿ الكمية ثابتة نتيجة ثبات تكمفة 
والشكؿ التالي يوضح لنا أثر الاستدانة عمى  تكمفة أمواؿ الممكية.أمواؿ الاستدانة وتغير 
 التكمفة الكمية للأمواؿ:

  

                                                           

.810 -812، ص ص ذكره مرجع سبؽ 
1 
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 منحنى يبين تأثير الاستدانة عمى تكمفة الأموال  (10الشكل رقم )
 تكمفة الأمواؿ                      

Ke 
Ko 
Ki 

 نسبة الاقتراض إلى أمواؿ الممكية 
 

  
 .185ص ، مرجع سبؽ ذكره ىندي، إبراىيـمنير  :المصدر

نظرية صافي ربح العمميات إلى أف التغير في نسبة الرفع المالي لا  وتوصؿ مؤيدبالتالي 
وىذا ما ينفي أية ارتباط ، تسبب أية تغيير في كمفة الأمواؿ وكذا القيمة السوقية لممنشأة

 ، بيف قيمة المؤسسة وىيكميا المالي
بمتوسطة  NOIتتحدد برسممة صافي الدخؿ التشغيمي Vحيث أف القيمة السوقية لممؤسسة 

 ، التكمفة المرجحة للأمواؿ
 
 

 بحيث:
V: القيمة السوقية لممؤسسة ، 
S: القيمة السوقية لأمواؿ الممكية ، 
D: . القيمة السوقية لمقروض 

والشكؿ التالي ، يعني استقلالية القيمة السوقية لممؤسسة عف ىيكميا المالي Kوثبات
 ،NOIيوضح أثر معدؿ الاستدانة عمى القيمة السوقية لممؤسسة حسب مدخؿ 

 
 

V=(S+D) =NOI/K 
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 منحنى يبين تأثير الاستدانة عمى القيمة السوقية لممؤسسة  (10الشكل رقم )
 Vالمؤسسة قيمة 

  
 
 
V 
 
 

     نسبة الاقتراض إلى أمواؿ الممكية 
 .185ص ، مرجع سبؽ ذكره،  ىندي إبراىيـمنير :المصدر

 

سبؽ تشير إلى أف زيادة الرفع  بالتالي المضموف العاـ ليذه النظرية مف خلاؿ ما
المالي أي زيادة حصة التمويؿ الناتج عف الاقتراض في ىيكؿ الأمواؿ سوؼ يؤدي 

نسبة الخطر بالنسبة لأمواؿ الممكية مما ينتج عنو طمب ملاؾ ارتفاع إلى ، بالضرورة
ىذه التكمفة المرتفعة لأمواؿ الممكية سوؼ يعوضيا انخفاض ، الأسيـ معدؿ عائد مرتفع

تكمفة أمواؿ الاستدانة الأمر الذي يجعؿ كمفة الأمواؿ المرجحة ثابتة لا تتغير والقيمة 
 السوقية لممنشأة لا تتغير أيضا .

 0000لسنة  et Miller  Modigliani نموذج -2.1.1
المالية  الإدارةاتجاىا فمسفيا غاية في الأىمية في  et Mille Modigliani يشكؿ نموذج

لا زالت يتجاذبيا الجدؿ الفكري بيف مؤيديف إلا أنيا ، منذ أف نشروا نظريتيـ، المعاصرة
 وناقديف لمفكر .

 1في سنة  et Miller  Modiglianiأطروحة مود لياني وميمر تمثؿ  
الحجر  1985

الأساس للإدارة المالية بمفيوميا الحديث بحيث قدما ىذاف الباحثاف تحميلا منطقيا لإثبات 
وىو ما يتفؽ مع مدخؿ صافي ربح ، أف تكمفة الأمواؿ لا تتأثر بتغير نسبة الاقتراض
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المالي في  نصت عمى حيادية الييكؿيقوـ ىذا المدخؿ عمى فكرة أساسية ، 1العمميات 
 .أف قيمة المنشأة تتمثؿ في قيمة استثماراتيا التأثير عمى قيمتيا في غياب الضرائب و 

 ويقوـ النموذج عمى جممة مف الفرضيات يمكف ذكرىا في الآتي: 
عمى الموازنة بيف البدائؿ المتاحة مف الأمواؿ  et Miller  Modigliani يعتمد تحميؿ-

الخاصة والديوف مف خلاؿ الايجابيات التي يحققيا استعماؿ الأمواؿ الخاصة وبيف 
 إضافةويستند ىذا التحميؿ عمى بعض الفرضيات  التالية 2التكاليؼ المدفوعة عمى الديوف 

في حالة عدـ الأخذ بعيف لتحميؿ الييكؿ المالي الأمثؿ لممؤسسة الفرضيات السابقة  إلى
 :3الاعتبار لدور الضريبة

 في بيع وشراء الأوراؽ المالية دوف أية قيود.لممستثمريف الحرية الكاممة  -
 رشاد المستثمريف في السوؽ . -
 تماثؿ المعمومات وشفافيتيا . -
 . الإفلاسانعداـ تكمفة  -
 آثار الضريبة لا تؤخذ بعيف الاعتبار. -
 تترؾ جزء منيا محتجز . بحيث لاتوزع المؤسسات كؿ أرباحيا  -
 تتعرض كؿ المنشآت إلى نفس درجة المخاطر . -

الذيف قاموا بتفنيد وقد تعرضت ىذه الأفكار إلى انتقادات بعض المفكريف الاقتصادييف 
 : 4وذلؾ للأسباب التالية  Modiglianiصحة الفرضيات التي جاء بيا نموذج 

 ، الكاممة قد لا تستمر طويلاإف حالة التوازف في سوؽ تسوده المنافسة  -

                                                           
 .622، صمرجع سبؽ ذكرهىندي،  إبراىيـمنير 1

2
Litzenberger K.., «  astate preference model of optimal financial leverage» ,journal of finance ,September 

1973 ,page . 912. 
3Pierre Vernimmen . , Corporate Finance : Theory And Practice, Pascal Quiry, Maurizio Dallocchio, 

YannLefur, Antonio Salvi, Editions John Wiley&Sons, Ltd, England, 2005, Page. 660 
 .789،ص 2004ولى،  الوراؽ لمنشر والتوزيع، الأردف،  سنة الأطبعة ال، المالية المتقدمة الإدارةحمزة محمود الزبيدي،   4
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وفرة المعمومات وتماثميا قد لا يتحقؽ ذلؾ لأف بعض المؤسسات إف لـ تكف  -
 ، تخوفا مف الضرر بمصمحتيا، بما لدييا مف معمومات الإفشاءجميعيا حذرة مف 

دات كؿ و استحالة الاقتراض بمعدؿ نفسو بيف كؿ المؤسسات وذلؾ حسب موج -
 ،واحدة
بنفس درجة المخاطرة يعني ذلؾ تساوي الشركات بمعدؿ  وجود عدد مف الشركات -

حيث أف ارتفاع ىذه النسبة يؤدي إلى ارتفاع ، العائد،ويتأثر ىذا الأخير بنسبة المديونية
إلى حيف الوصوؿ إلى الييكؿ ، معدؿ العائد عمى حؽ الممكية وانخفاض كمفة التمويؿ
الشركة التي تختمؼ قيمتيا باختلاؼ المالي الأمثؿ ولذلؾ تنعكس ىذه النتاج عمى قيمة 

 نسبة المديونية .
 0000سنة ل et Miller  Modiglianiالاقتراح الأول  لتحميل  –1. 2.1.1
بنموذج الدائرة  et Miller  Modigliani ػيطمؽ بعض الكتاب عمى الاقتراح الأوؿ ل 

ىيكؿ متماثمتيف في كؿ شيء عدا صياغة  مؤسستيفوذلؾ لأنو يصور في النموذج 
نما تتوقؼ ىذه ، مؤسسةوىذا الأخير لو تأثير حيادي عمى القيمة السوقية لكؿ التمويؿ . وا 

القيمة السوقية عمى أساس معدؿ رسممة يتمثؿ في معدؿ العائد عمى الاستثمار في سيـ 
 وتستخدـ في تمويميا أمواؿ الممكية فقط . المخاطرالفئة مف  عادي لمؤسسة تنتمي لنفس 

الاقتراح الأوؿ في شكؿ معادلة تكشؼ عف القيمة السوقية لأي مؤسسة ويمكف صياغة 
 :1تنتمي إلى فئة مخاطر معينة كمايمي

 
 
 

 بحيث:
                                                           

1
Modigliani. F, Miller .M. H . , « corporate taxes and the cost of capital», a correction american review , 

vol 53, June 1973 . , page. 268. 

 

VJ=(SJ+DJ) = XJ /PK 
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VJ القيمة السوقية لممؤسسة :J، 
SJ: القيمة السوقية لأمواؿ الممكية في المؤسسةJ، 
DJ القيمة السوقية لمقروض في المؤسسة:J، 
XJ العائد المتوقع عمى أصوؿ المؤسسة قبؿ اقتطاع المصاريؼ المالية : ، 
PK معدؿ المردودية عمى الاستثمار في أسيـ المؤسسات التي تنتمي إلى فئة المخاطر:
K . وممولة بالكامؿ بأمواؿ الممكية 

تنتمي إلى  Jمف خلاؿ تركيبة المعادلة  أعلاه يلاحظ أف القيمة السوقية لممؤسسة  
تساوي إلى مجموع القيـ السوقية للأسيـ والسندات التي تشكؿ ىيكؿ  Kنفس فئة المخاطر 

 ، رأسماليا
كذلؾ تساوي إلى صافي ربح العمميات مرسمؿ بمعدؿ العائد المطموب مف قبؿ 

بالتالي لا علاقة لتركيبة ، المساىميف العادييف في أي مؤسسة ممولة فقط بأمواؿ الممكية
 لأمواؿ بقيمة المؤسسة .ىيكؿ ا
 :  القيمة السوقية لممؤسسة = القيمة السوقية لحؽ الممكية + القيمة السوقية لمقروض 1أي 

 معدؿ الخصـ / = صافي ربح العمميات                                
مف خلاؿ التكمفة  et Miller  Modigliani ػوكذلؾ يمكف التعبير عف الاقتراح الأوؿ ل

 : WACCالمتوسطة المرجحة لرأس الماؿ 
 
 

  WACCيقصد مف تركيبة المعادلة أعلاه أف متوسط التكمفة المرجحة لرأس الماؿ   
 وميما كانت تركيبة ىيكميا المالي تساوي إلى  Kتنتمي إلى فئة المخاطر  Jلأي مؤسسة 

 نفس قيمة مؤسسة أخرى تنتمي إلى نفس فئة المخاطر ولكنيا غير ممولة بالكامؿ بأمواؿ 

                                                           

. 450حمزة محمود الزبيدي، مرجع سبؽ ذكره، ص   1 

── 
WACC=  XJ  / ( SJ + DJ ) = XJ / VJ = PK 
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 1الممكية .
 والسؤاؿ الذي يطرح نفسو ماىي عممية المراجحة ؟

مراجحة إعادة التوازف بيف قيمة مؤسستيف متماثمتيف في كؿ شيء يقصد بعممية ال 
تمويميا عمى أمواؿ الممكية   عدا ىيكؿ تمويميا نفرض أف المؤسسة الأولى تعتمد في

وتنتمياف إلى نفس ، بالدرجة الأولى أما الثانية فتعتمد بالدرجة الأولى عمى أمواؿ الاستدانة
ىو  et Miller  Modiglianiفالاختلاؼ بيف القيمتيف حسب المفكريف ، درجة المخاطرة

اختلاؼ مؤقت وأف عممية المراجحة ىي التي تعيد التوازف بيف قيمتي المؤسستيف حتى 
 .2تتساوى 
وىما يبرراف أيضا ىذا الاختلاؼ بيف القيمة السوقية لكلا المؤسستيف نفرض أف  

والسوؽ ىو كفيؿ بإعادة التوازف  V2وقيمة المؤسسة الثانية ىي  V1المؤسسة الأولى ىي 
 :3والبرىاف التالي يبيف ذلؾ عف طريؽ رشادة المستثمريف 

 aو، S2التي تعتمد عمى الاستدانة بقيمة V2فرضا مستثمر يمتمؾ أسيما لممؤسسة  
وىذا ما يعطي الحؽ ، يمثؿ نسبة أسيـ المؤسسة المقترضة الممتمكة مف طرؼ المستثمر

عمما أف حصة ، " a x" ؿ عمى جزء مف نتيجة ىذه المؤسسةليذا المستثمر في الحصو 
 تحدد بالمعادلة الآتية: V2مف الأرباح في مؤسسة مقترضة مثؿ المؤسسة الثانية  المستثمر

 
 :حيث أف 

r :وحيد وثابت معدؿ الفائدة ، 
D2:الأمواؿ المقترضة مف طرؼ المؤسسة الثانية ، 
 

                                                           

. 193ىندي، مرجع سبؽ ذكره،  ص  إبراىيـمنير   1 
.452مرجع سبؽ ذكره، ص حمزة محمود الزبيدي، 

2 
.851ىندي، مرجع سبؽ ذكره،  ص  إبراىيـمنير  3 

Y2 = a(X – rD2 ) 
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 0000 سنة et Miller  Modiglianiلتحميلالثاني الاقتراح  –2. 2.1.1
كما ورد في الاقتراح الأوؿ أنو رغـ التغير في ىيكؿ التمويؿ لف يؤدي إلى التغير  

إلا أف ذلؾ سوؼ يحدث تغيرا ميما في قروض المؤسسة ، في القيمة الكمية  لممؤسسة
في اقتراحيما الثاني مف حقيقة أف  et Miller  Modigliani وحقوؽ الممكية .بالتالي ينطمؽ

ويتكوف ىيكؿ تمويميا فقط  Kمعدؿ العائد المتوقع عمى أسيـ مؤسسة تنتمي لفئة الخطر 
ىو نفسو معدؿ العائد المتوقع عمى أسيـ مؤسسة تنتمي لفئة ، مف أمواؿ الممكية وقروض

ويتكوف ىيكؿ رأسماليا فقط مف أمواؿ الممكية بالإضافة إلى علاوة تتعمؽ  Kالمخاطر 
مضروبا في نسبة الاستدانة إلى rعدؿ الفائدة مو  PKبخطر مالي يساوي إلى الفرؽ بيف

 :   1ومف الممكف صياغة المعادلة الآتية، أمواؿ الممكية
 
 

 حيث أف:
i j:  العائد عمى أسيـ المؤسسة التي تستخدـ فئة المخاطرk. 

PK معدؿ المردودية عمى الاستثمار في أسيـ المؤسسات التي تنتمي إلى فئة المخاطر :
k ،. وتكوف ممولة بالكامؿ بأمواؿ الممكية 
rمعدؿ الفائدة :.  

الحصوؿ عميو مف قبؿ المساىميف في مؤسسة تعتمد  وىذا يعني أف العائد المتوقع 
 ، عمى القروض في ىيكؿ تمويميا يشكؿ دالة خطية للأمواؿ المقترضة

الذي نستنتج منو أف العائد المطموب  (M ;M)ىذا ىو الاقتراح الثاني المشيور لممفكريف  
إلى الأمواؿ الخاصة تمجأ إلى  بالإضافةمف قبؿ أصحاب الممكية في مؤسسة ما تعتمد 

يساوي إلى معدا العائد المطموب مف قبؿ مؤسسة أخرى ، القروض في ىيكؿ تمويميا

                                                           
1
Modigliani F, Miller M. H ., OP.CIT, Page. 271. 

Sj ) Dj/  r PK  -  PK +(   i j = 
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 مماثمة تنتمي إلى نفس فئة الخطر وتعتمد في ىيكؿ تمويميا إلى أمواؿ الممكية فقط دوف
إلى إلى الاستدانة مف الغير إضافة إلى بدؿ مخاطرة مضروبا في نسبة الاقتراض  ءالمجو 

 حؽ الممكية .
 1963لسنة  et Miller  Modigliani موذجن 3.1.1 - 

وبناء فرضيات سابقا  1958لسنة  et Miller  Modigliani بعد التطرؽ إلى تحميؿ 
لذا في سنة ، النموذج مف بينيا غياب الضرائب وىذا غير مجسد عمى أرضية الواقع

طرحا الباحثاف نموذج يدخؿ عامؿ الضرائب بحيث حافظا عمى جميع الفرضيات  1963
 . 1إلى الفرضية التالية وىي إدراج الضرائب داخؿ النموذج بالإضافةالمذكورة سابقة 
بأف حضور أمواؿ الاقتراض في الييكؿ المالي  8562لسنة  M&Mيعتبر نموذج 

لممؤسسة الاقتصادية يعد فرصة لتحقيؽ وفرات ضريبية بقيمة المصروؼ المالي الناتج 
 بالتالي لايوجد ىيكؿ مالي أمثؿ.، عف خدمة الديف مضروبا في معدؿ الضريبة

 :2الضريبة عمى دخؿ المؤسسة في التحميؿ تصبح  إدخاؿفمع 
 
 

 حيث :
Xt :بعض الضريبة الإيرادات ، 
t  ريبة عمى دخؿ المؤسساتض: معدؿ ال ، 

( 1- t) X تمثؿ أرباح المساىميف عندما لا تستخدـ المنشأة الرفع المالي أي :KdD= 0 ،
 . tKdDولكف سترتفع إيرادات ملاؾ ومقرضي المنشأة الذي يستخدـ الرفع المالي بالقيمة 

                                                           
1
Modigliani and Miller H ., OP.CIT, Page. , pp  . 433- 443 . 

صلاح خمل الهياكل الماليةسمير محمد عبد العزيز،   2  .000،ص8554، سنة  الإسكندريةالفنية،  الإشعاعمطبعة  ،ولىالأطبعة ال، التمويل وا 

Xt = X – t (X – KdD ) 

= ( 1- t) X +  t KdD 
 



 الطرح النظري لتمويل المؤسسات                                الفصل الأول    
 

34 
 

بالنسبة لمملاؾ والدائنيف في المنشآت المستخدمة لمرفع  الإيراداتوىذا الاختلاؼ في 
، وغير المستخدمة لو يؤدي إلى زيادة القيمة السوقية لممنشاة الأولى عف الثانية، المالي

 ، التمويؿ ىيكؿفبفرض تماثؿ ىذه المنشآت في كؿ شيء عدا 
فإف القيمة السوقية لممؤسسة التي تعتمد عمى الاقتراض في ىيكؿ تمويميا تساوي بالتالي 

بالإضافة إلى القيمة ، إلى القيمة السوقية لممؤسسة التي تعتمد عمى الأمواؿ الخاصة
 : 1الاقتراض وفقا لممعادلة الآتيةالحالية لموفورات الضريبية الناجمة عف 

 
 حيث:

VT:القيمة السوقية لممؤسسة المقترضة ، 
 VU ، القيمة السوقية لممؤسسة الغير مقترضة: 

Td: الناجمة عف الاقتراضرات الضريبية و وفمملالقيمة الحالية، 
 التالية :الضريبية  الموفوراتويمكف حساب قيمة 

 
 

 .لمقروض القيمة السوقية dو الإقراضتكمفة  Kdمعدؿ الضريبة و Tحيث 
تعادؿ القيمة ، VTالمعادلة الأخيرة تشير إلى أف القيمة السوقية لممؤسسة المقترضة 

 بالإضافةوالتي تماثميا في نفس درجة المخاطرة ، VUالسوقية لممؤسسة الغير مقترضة 
 . القيمة الحالية لموفورات الضريبة Tdإلى 

بالرغـ   Millerو  Modiglianiنتقادات الموجية إلى تحميؿ كلا مف أما بالنسبة للا 
 مف تعددىا فإنيا تتمحور حوؿ مسألة " الواقعية " لمنموذج.

                                                           
 31بحوث اقتصادية، العدد  الإنسانيةمجمة العموـ   الهيكل المالي بالقيمة السوقية لممنشأة من خلال النظرية المالية،علاقة زغيب مميكة، 1

 .160، المجمد ب ص 2009جواف 

Td = Kd 
 

VT = VU+ Td 
 



 الطرح النظري لتمويل المؤسسات                                الفصل الأول    
 

35 
 

سواؽ، في حيف أف مجانية الأ حوؿ في المقاـ الأوؿ، تـ انتقاد الفرضية النظريةحيث أنو 
، لأف قبوؿ الأطروحة مشترط M.Mىذه الفرضية تمعب دورا أساسيا في تحميؿ كلا مف 

بتدخؿ آلية الموازنة والمراجحة، التي تفترض مسبقا وجود إمكانية إحلاؿ مطمؽ بيف 
 الأوراؽ التي يكوف ليا خصائص متطابقة مف حيث المخاطرة و المردودية.

ترض عدـ وجود أي نوع مف الضرائب، في حيف أف يفM.Mمف جية ثانية، نموذج 
في حساب الضرائب، بينما المساىميف ليس ليـ الحؽ إلا في  ضالفوائد قابمة لمتخفي

الأرباح بعد الضرائب، وىو ما لا يحوؿ دوف أف يكوف لذلؾ أثار عمى تكمفة الديف و 
جود ضرائب تقديـ أجوبة في حالة و M.Mالأمواؿ الخاصة، عمى ىذا الأساس طمب مف 

عمى الأرباح بإدخاؿ تغييرات عمى نموذجيما، وىي أجوبة تجعؿ مف أف يصلا إلى نتائج 
 متقاربة مع النتائج التي قدمتيا نظرية الربح الصافي.

و  المتاح للأفراد راضتالاقلشروط  M.Mالاعتراض الثالث يكمف في تشبيو 
إلا في حالة توافر الشرطيف المؤسسات، وعميو إجراءات المراجحة لا يمكف ليا أف تتـ 

 التالييف:
إف المتعامميف في السوؽ المالي يجب أف يكوف ليـ نفس طريقة تقدير المخاطرة 
لمعدؿ مديونية معيف، سواء كانت ىذه المديونية مكتتبة مباشرة مف قبميـ بصفتيـ أفراد أو 

 مف قبؿ المؤسسات التي يحوزوف عمى قسـ مف أسيميا.
القرض يجب أف تكوف ذاتيا، سواء كاف الاكتتاب تـ مف قبؿ مف جية أخرى، تكمفة 
 مؤسسة أو أفراد معزولوف.

في حيف أف تحقؽ ىذيف الشرطيف يطرح في الواقع إشكالية كبيرة. ففي المقاـ  
فيي تختمؼ  الأوؿ، المخاطرة المقدرة ليست نفسيا بالنسبة لكؿ الأعواف الاقتصادييف،

أو مكتتبة مف قبؿ المؤسسة التي سيصبح مساىما  حسب ما إذا كانت المديونية فردية
فييا؛ في الحالة الثانية، المخاطرة غير مرتبطة إلا بمبمغ الأمواؿ " الموظفة" في المؤسسة 

 ؛المقترضة
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فيما يتعمؽ بشروط الإقراض، فمف الأكيد أف الييئات المالية بالخصوص وكؿ 
حد عند تفاوضيـ حوؿ المقرضيف بوجو عاـ لا يقتصروف في تطبيؽ معدؿ سوؽ وا

عتمادات التي يمكف أف يعطوىا: فالمعدؿ الحقيقي يكوف محؿ تعديؿ حسب شخصية و الإ
 " الثقؿ الاقتصادي" لممقترض.

غير متسمة " بالواقعية". بالمقابؿ يجب الإشادة  M.Mمف الواضح أف فرضيات 
 أففإلى يومنا ىذا لـ تتمكف ىذه الانتقادات مف  بالتناسؽ والتجانس الواضح في تحميميما.

المنطؽ الداخمي لتحميميما، بمجرد قبوؿ فرضياتيما، خاصة إمكانية المراجحة في  خؿتد
 السوؽ المالي، فإنو يتـ التسميـ بالنتائج المتوصؿ إلييا.

كخلاصة لما سبؽ نلاحظ أف ىناؾ جدؿ حوؿ كيفية تمويؿ المؤسسات أو 
مي في ظؿ كماؿ الأسواؽ فبينما يعتقد المفكروف التقميديوف في يتمو بالأحرى الييكؿ ال

وجود ىيكؿ تمويؿ مثالي، تنخفض عنده تكمفة الأمواؿ وتصؿ فيو قيمة المؤسسة إلى 
يرفضاف ىذا الادعاء. ذلؾ أنيما يعتقداف أف ىيكؿ  Millerو Modiglianiأفأقصاىا، نجد 

لا يمكف أف يكوف لو تأثير عمى تكمفة الأمواؿ  –في ظؿ عدـ وجود ضرائب  –التمويؿ 
وقيمة المؤسسة. فتكمفة الأمواؿ وأيضا قيمة المؤسسة لا يتغيراف مع تغير ىيكؿ التمويؿ، 

أما في  ظرية صافي الربح،وىو ما يتفؽ مع نظرية صافي ربح الاستغلاؿ ويختمؼ مع ن
بأف قيمة المؤسسة  Millerو  Modigliani فيعترفاظؿ وجود ضريبة عمى ربح الشركات 

التي يتضمف ىيكؿ تمويميا ديوف، تفوؽ قيمة مؤسسة مماثمة ولكف يتكوف ىيكؿ تمويميا 
مف أمواؿ خاصة فقط، غير أنيما يصراف عمى أف الفرؽ بيف المؤسستيف لا ينبغي أف 

 الضريبية. لموافراتو يقؿ عف القيمة الحالية يزيد أ
 تمويل المؤسسات في ظل نظريات المنظمات  - 2.1
لقد استبعدت نماذج ونظريات النموذج التقميدي أية مخاطر متعمقة بزادة نسبة الديوف      

إلى الييكؿ المالي لممؤسسة وىذا مف أجؿ زيادة نمو المؤسسة وضماف بقائيا في السوؽ 
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تشكؿ مخاطر كبيرة حيث أنو كمما زادت نسبة الديوف فإنيا تزداد معيا مجموعة  إلا أنيا
الناتجة عف عدـ قدرة المؤسسة عمى تسديد ، مف المخاطر  المالية وقد تتعرض للإفلاس

 ديونيا وىذا ما يشكؿ خطرا حقيقيا  عمى حياة المؤسسة ىذا مف جية .
اع بيف أطراؼ المؤسسة وذلؾ مف ومف جية أخرى تزداد تكاليؼ الوكالة ونشوب الصر 

سنحاوؿ  خلاؿ تدخؿ الدائنيف في شؤوف تسيير المؤسسة وتضارب المصالح. وىذا ما
 توضيحو مف خلاؿ المحاور التالية:

 .la théorie de l’agenceنظرية تكاليؼ  الوكالة     -
 .la théorie de l’arbitrage نظرية المراجحة -

 la théorie de l’agenceنظرية تكاليف  الوكالة  .1- 2.1
 رتظي ،رإلى فصؿ الممكية عف التسيي 1932سنة  Berle et Means بعدما دعى

 Jensen et و A.Alchian et H.Densetz (1972)مشكمة الوكالة التي تطرؽ ليا كؿ مف 
Méckling  1976التي قدمت نتائج دراستيما في إحدى الدوريات الاقتصادية والمالية لسنة ،
حيث أشاروا إلى حتمية حدوث صراع داخؿ المؤسسة عندما ،  E.Fama(1980)وكذلؾ 

بالتالي ظيرت نظرية تسمى بنظرية   ر،يكوف ىناؾ فصؿ بيف الممكية والإدارة أو المسي
موكؿ (بحيث يمتزـ  –الوكالة التي تعتمد عمى العلاقة التعاقدية بيف أطراؼ العقد )وكيؿ 

 ومصالح الموكؿ .الوكيؿ بتمثيؿ والحفاظ عمى أملاؾ 
إلى تضارب المصالح بيف مختمؼ الأعواف يعود  أيضا ىذه النظريةفحوى 

، مسيريف، الاقتصادييف الذيف ليـ علاقة مباشرة أو غير مباشرة بالمؤسسة )مساىميف
بحيث تطرؽ ليا العديد  دائنيف ......( خاصة بالنسبة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة.

، مف أجؿ تقديـ خصائص التعاقد الأمثؿ بيف الوكيؿ والموكؿمف الباحثيف الاقتصادييف 
الفردية عمى المنفعة يوكلاسيكي مف حيث تفضيؿ المنفعة النمعتمديف في ذلؾ عمى المبدأ 

 ، العامة



 الطرح النظري لتمويل المؤسسات                                الفصل الأول    
 

38 
 

بنقد المرجعية التي أسسيا  1976سنة (Jensen et Mécklingالباحثيف )لقد قاـ و 
Miller  Modigliani et  ،حيث يعتبراف ، الوكالة في النظرية المالية وذلؾ بإدماج نظرية

المؤسسة مجموعة مف العناصر ذات الأىداؼ المتباينة والمتضاربة بحيث يختمؼ فييا 
بمثابة نقطة انطلاؽ لمجموعة كبيرة مف مستوى المعمومات. تعتبر نظرية الوكالة 

 ، التحاليؿ
علاقة الوكالة عمى أنيا العقد الذي يمجأ مف خلالو شخص أو عدة  وقد عرفا

مما يقتضي ، أشخاص إلى طمب خدمات شخص آخر قصد انجاز ميمة معينة باسميـ
 . 1تفويضا يكتسي طبيعة صنع القرار

مف قبؿ تتجسد ىذه العلاقة كذلؾ في القرارات غير المثمى التي لا يمكف ملاحظتيا 
رادة الوكيؿ الذي يعبر عف ، النظرية وجود إرادتيفتفترض ىذه ، الموكؿ إرادة الموكؿ وا 

بالتالي إرادة المؤسسة تظير في إرادة مف يمثميا ، إرادة موكمو ويأتمر بأوامره ويتكمـ باسمو
 . 2جزء مف كياف المؤسسةفيو 
عدـ تماثؿ المعمومات أي أف المالؾ غير قادر عمى مراقبة جميع أعماؿ  أيضاتفترض و 

بعض المعمومات  إخفاءلأف ىذا الأخير قد يستعمؿ الخداع والتيرب وكذا ، المسير
عطاء معمومات أخرى خاطئة ليظؿ بيا الملاؾ مف أجؿ تحقيؽ مصمحتو الشخصية  وا 

 حتى ولو تعارضت مع مصمحة الأصيؿ .
ومف المفترض في  بمثابة وكيؿ عف الملاؾ. الإدارةقة تصبح وبموجب ىذه العلا

ظؿ ىذه العلاقة أف يقوـ الوكيؿ بتحقيؽ اليدؼ الرئيسي وىو تعظيـ القيمة السوقية 
لممنشأة ومف ثـ تعظيـ قيمة ثروة الملاؾ إلا أنو نتيجة لفصؿ الممكية عف الإدارة وانقساـ 

                                                           
1
Patrick McColgan  . , «Agency theory and corporategovernance»,a review of the literature from a UK 

perspective University of Strathclyde,United Kingdom,22 May 2001 ,page.4. 
دار المنيؿ،   ولى،الأبعة طال، الوسيط في النظام القانوني لمجمس إدارة الشركات المساهمة العامة : دراسة مقارنةتركي مصمح حمداف،  2

 .161، ص2012سنة 
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وكمؾ الثغرات الموجودة في  الإدارة، عماؿال، الدائنيف، المنشأة إلى فرؽ عدة :الملاؾ
 .1كؿ فريؽ ويسعى إلى تحقيؽ مصالحو وأىدافو الذاتية يرغب  العقود

مف ، تبرز تكاليؼ الوكالة، وفي إطار التقميؿ مف الآثار السمبية لمعقود الناقصة
 خلاؿ:

  :نشاط الوكيؿ وتحفيزه عمى العمؿ بيدؼ مراقبة يتحمميا الموكؿتكاليف الرقابة ،
أما الوكيؿ بالنسبة لمدائف يتمثؿ في المساىـ ، حيث أف الوكيؿ بالنسبة لممساىـ ىو المسير

 أو ىي تكاليؼ يتكبدىا الأصؿ لضماف أف الوكيؿ يسير وفقا لمصمحتو ومثاؿ عف ذلؾ:.
 . 2كأف يستدعي خبراء أو مراجع حسابات لتقييـ أداء المسير

 :فيي نفقات يتحمميا الوكيؿ قصد إثبات نوعية القرارات المتخذة   تكاليف الالتزام
 والمساىـ أماـ الدائف .، أي المسير أماـ المساىـ، أماـ الموكؿ

  :التي لا يمكف ، الأمر لفقداف القيمة  أو الخسارة ويتعمؽتكاليف الفرصة البديمة
 بسب القرارات التي يتخذىا الوكلاء .، إزالتيا
والمتابعة التي تنفؽ مف قبؿ  الإشراؼفقد فسر تكاليؼ الوكالة مف خلاؿ نفقات  Wattsأما 

وأخيرا ، وأيضا النفقات المانعة مف قبؿ الوكيؿ، الأصيؿ لرقابة سموؾ وتصرفات الوكيؿ
والمتابعة مف قبؿ الأصيؿ والتصرفات التي يقوـ بيا الوكيؿ  الإشراؼحتى في ظؿ نفقات 

 . 3ر المتبقيةسوؼ تؤدي إلى نفقات الخسائ

                                                           
 . 26،ص 0226،  سنة الإسكندريةدار الفكر الجامعي،    ،ولىالأطبعة ال، لممؤسساتالتمويل والإدارة المالية عاطؼ وليـ أندراوس،  1

2
Frédéric parrat .,le gouvernement d’entreprise ce qui a déjà changé ce qui va encore évaluer ,édition 

Maxima 1999 ,page .39. 
مجمة رماح الدولية لمدراسات والبحوث، ، تخفيض مشاكل نظرية الوكالة حوكمة الشركات ودورها فيبتوؿ محمد نوري، عمي خمؼ سمماف، 3

 .19ص  ،2014 -14 الأردف، العدد 
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في مقالتيما حوؿ بنية رأس الماؿ 8558سنة  Milton Harris; Artur Ravivلقد قاـ كؿ مف 
، علاقات الوكالة الموجودة بيف مختمؼ الأعواف الناشطيف بالمؤسسة )مسيريفبتمخيص 
 :1دائنوف(.في صنفيف ىما ، مساىميف

 ، النزاعات القائمة بيف المسيريف والمساىميف .1
 ، القائمة بيف المساىميف والدائنيفالنزاعات  .2

 النزاعات القائمة بين المسيرين والمساهمين -.1.2.11
فإذا تحدثنا عف المؤسسات الصغيرة ، تختمؼ حقوؽ الممكية مف مؤسسة إلى أخرى 

والمتوسطة فالمسير قد يمتمؾ كافة الحصص مف الأسيـ أو رأس الماؿ فييا وذلؾ حسب 
حجميا بالتالي ففي ىذه الحالة تنعدـ تكاليؼ الوكالة لأف المسير ىو نفسو المالؾ بالتالي 

عندما لا و سة . يسعى إلى تحقيؽ أعمى قدر ممكف مف الأرباح ورفع القيمة السوقية لممؤس
يصبح محفزا لتحويؿ موارد  capital social يممؾ مسير المؤسسة أية مشاركة في رأسماليا

 Jensen etوأغراضو الشخصية .لذلؾ يقترح كؿ مف ، المؤسسة لصالح حسابو الخاص

Méckling تقميص ىذه التكاليؼ بواسطة مشاركة المسير في رأس ماؿ المؤسسة مف جية ،
بالتالي لا يستطيع المسير تبديد الفوائض مف ، الاقتراضومف جية أخرى عف طريؽ 

 .موارد المؤسسة
إلى نفس النتيجة التي  1982سنة  J. Grossman and Oliver D. Hart وقد توصؿ 

 بحيث إذا اعتمدت المؤسسة  1976 سنةJensen et Méckling توصؿ إلييا كؿ مف 
بالتالي يسعى الوكيؿ وىو ، الإفلاسفي ىيكؿ تموييا عمى الاقتراض فإنيا تعاني مف شبح 

تعظيـ القيمة السوقية لممؤسسة فيو يعتبر حافزا بالنسبة لممسيريف لمضاعفة  إلىالمسير 

                                                           

1
Harris .M and A .Raviv ., «the theory of capital structure», Journal of finance , vol .46 , N°1 , March , 

1991 , page . 302. 
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الذي يكوف مكمؼ بالنسبة ليـ مف خلاؿ فقدىـ مناصب  الإفلاسلتفادي ، مجيوداتيـ
 . 1معتيـ في سوؽ العمؿ وىذا بدوره يكوف لصالح المساىميفعمميـ  وكذا كفاءتيـ وس

إذا ما رغب فإف نزاع المصمحة يجد مصدره في حالة ما  Harris et Ravivحسب 
مع العمـ أف المسيريف يفضموف دوما استمرارية ، المساىموف في تصفية المؤسسة

 .الاستغلاؿ 
تقحـ طرؼ آخر وىـ ليذا النزاع كونيا في ىذه الحالة تعد أمواؿ الاستدانة مخففا  

 . الدائنوف في تصفية المؤسسة إذا لـ تستطع التدفقات النقدية في تسديد الديوف
 إيجابياتواستعماؿ أسموب الرشادة في الاقتراض مف خلاؿ تقييـ  إلزاميةفيرى   Stulzأما 

 .2وسمبياتو 
يتمثؿ  Stulzبحيث أف النزاع القائـ بيف المساىميف والمسيريف في المؤسسة حسب  

في تخوؼ المساىميف مف الوقوع في حالة مف الاستثمار المفرط إذا تـ الاستغناء عف 
بالتالي ، فيو سوغ تحصؿ قصور في الاستثمار الإفراطالاقتراض والعكس صحيح إذا تـ 
 فوائض التدفقات النقدية لممساىميف في شكؿ توزيعات.الباحث يشجع المسيريف عمى دفع 
 الجدوؿ التالي يبيف ىذه العلاقة .

 
 
 
 
 

                                                           

1
J. Grossman and Oliver D. Hart. , « corporate financial structure and managerial incentives» ,Publication 

Date: 1982 , page. 135 . 
2
Stulz .R., « managerial discretion and optimal financing policies» ,journal of financial economies , vol 26 

,page .89 
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 علاقة الوكالة والفصل بين الممكية والتسيير واتخاذ القرار يبين  (10رقم )الجدول 
اتخاذ  –مؤسسات بدون فصل ممكية  اتخاذ القرار–مؤسسات مع فصل الممكية  نوع المؤسسات 

 القرار 
 

 تعقد الحجـ
 في الغالب معقدة -
 معمومة متخصصة منشورة مفرقة -
 حجـ كبير -

 غير معقدة -
 متخصصة مركزة ومتجمعةمعمومة  -
 حجـ صغير -

 دوف فصؿ  - مراقبة  –فصؿ وظائؼ قرار  - مراقبة –فصؿ قرار 
 

 توزيع رؤوس الأمواؿ 
 منتشر وموزع -
ليس ليـ سوى جزء المديروف التنفيذيوف  -

 ضئيؿ مف رؤوس الأمواؿ 

متركزة ومتجمعة بيف أيدي المدراء  -
 التنفيذييف 

 صعبة في قابمية التفاوض - سيمة في قابمية التفاوض - الأمواؿ الممتمكة طبيعة رؤوس
 أنظمة لممراقبة 

 
 مجمس الإدارة  -
 اليرمية  -
 المراقبة أو المتابعة المتبادلة  -

 لا توجد مجمس إدارة -
 ىرمية ومراقبة متبادلة قميمة التطور  -

مؤسسة غير معرفة مدرجة مع شركة  - أمثمة حسب الأنواع 
 مساىمة منتشرة 

 مؤسسة فردية  -

، 01/2015العدد، المجمة الجزائرية لمدراسات المحاسبية والمالية ،مراقبة المديرين التنفيذيين في ضوء نظرية الوكالة، ميدي شرقي :المصدر
 .138ص

، لمممكيات ىذا ما يتعمؽ بالرأسمالية العائميةنظرية الوكالة تمكننا مف تقديـ أنواع  
حيث يكوف ىناؾ اتحاد بيف ممكية الموارد المادية والمالية وكذا التسيير وبالتالي غالبا ما 
تغيب علاقة الوكالة أو تكوف في إ يطار ضيؽ مقتصر عمى تفويض مف العائمة لأحد 

في المؤسسات التي يكوف فييا أفرادىا .وعميو تكوف تكاليؼ الرقابة أقؿ بكثير مف تمؾ 
 1مسيريف وشركاء آخريف .

 
                                                           

.140، ص ذكره مرجع سبؽ  ميدي شرقي، 1 
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 النزاعات القائمة بين المساهمين والدائنين -1.2.1.2
يحدث ىذا النوع مف الصراع عندما تمجأ المؤسسة إلى أمواؿ الاستدانة أي  

حيث يبرـ بينيـ عقد يضمف فيو الحقوؽ بيف  ودخوؿ طرؼ ثالث وىـ الدائنوف.، الاقتراض
كؿ الأطراؼ خاصة المقرضوف أو الدائنوف فالرقابة والمتابعة إما بأنفسيـ أو عف طريؽ 

سواء تعمؽ الأمر بشراء أصوؿ  الإجراءاتوكيؿ عنيـ داخؿ المؤسسة للإطلاع عمى كؿ 
، ذو خطر كبير أو الدخوؿ في مشروع، أو رفع مرتبات الإدارة، جديدة أو توزيع فوائد

درس فييا العديد مف بتالي يتحمؿ المقضوف والملاؾ تكاليؼ تسمى بتكاليؼ الوكالة 
 الباحثيف لمتقميؿ مف حدتيا وتقميص الفجوة بيف المساىميف والدائنيف .

دور الاقتراض في تحفيز المساىميف في  Jensen et Méckling (1976)فقد وضح  
لأنو في حالة نجاح المشروع والحصوؿ ، الخطر عاليةالاستثمار حتى ولو كانت درجة 

عمى عوائد فيي تعود إذف لممساىميف أو حممة الأسيـ دوف المقرضيف الذيف يحصموف 
عمى مستحقاتيـ فقط والعكس في حيف فشؿ المشروع فإف الدائنيف يصبحوف أماـ خطر 

ظر بعقلانية إلى عدـ الحصوؿ عمى مستحقاتيـ .وعميو توصؿ الباحثيف إلى أنو يجيب الن
 .  1فوائد وتكاليؼ الوكالة الناتجة عف المجوء إلى الاستدانة 

فقد رأى أنو عندما تمجأ المؤسسة إلى أمواؿ الاستدانة  Williamson(1986)أما  
دائنيف( فإف الدائف يجد نفسو  –وىناؾ عدـ التناظر في المعمومات بيف الطرفيف )مؤسسة 

لذلؾ يحاوؿ الدائف في حالة ، أماـ حالة تحويؿ جزء مف عوائد الاستثمار مف قبؿ المؤسسة
 .2قي لذلؾ صعوبات تسديد المستحقات البحث عف السبب الحقي

                                                           
1
M.C.Jensen,W.H.Meckling  . , « Theory of the firm : Managerial Behavior, Agency Costes and Ownership 

Structure» , Journal of Financial Economics , page . 350. 

2
Samira Rifki, AbdessadeqSadq, «Un Essai De Synthèse Des Débats Théoriques A Propos De La Structure 

Financière Des Entreprises» , In Revue Du Financier, N°31, 2001, Page.16. 
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 (8516)يشمؿ لابيف المساىـ والدائف عمى أنو صراع ينظر إلى الصراع القائـ  

Jensen  المسير لأنو سواء اعتمدت المؤسسة عمى الأمواؿ الخاصة في الاستثمار أو عمى
 .1العوائد إف وجدت ستوزع عمى المساىميف والدائنيف  واحدة، لأفالاقتراض فالنتيجة 

نظرية الوكالة مف أجؿ تخفيض أو القضاء عمى مشكمة الفصؿ بيف  إليورغـ ما توصمت و 
إلا أنيا تعرضت إلى ، الممكية والتسيير مف خلاؿ تضارب المصالح بيف الوكيؿ والموكؿ

 . 8512عدة انتقادات خاصة مع نياية سنة 
فقد استنكروا المنيجية الفردية التي تتميز بيا ىذه النظرية بحيث في الواقع تيتـ  

 . 2قارير الفردية مما يترؾ مساحة صغيرة لمبعد التنظيمي أو الجماعيبالت
ركزوا عمى نقد الأعماؿ التي جاء بيا كؿ مف   Caby et Hirigoyen(1997)أما 

Jensen et Méckling (1994) بالتالي يشككوف في  أنيا ترتكز عمى فرضيات ضعيفة عمى
 .3صحة النظرية 

المؤسسة عمى أنيا مجموعة مف الأفراد يربطيـ مف جية نظر أخرى التي ترى  
فمكؿ أىدافو ووجيتو الخاصة بالتالي نظرية الوكالة ترتكز عمى نظاـ العلاقة  عقد،

 .4توحد الفرد داخؿ المؤسسة نفسيا  ىإلالتعاقدية 
 نظرية المراجحة - 2. 2.1

وىي تسمى أيضا بنظرية التحكيـ  Mayers(1984)تنطمؽ ىذه النظرية مف أعماؿ  
التي تتحصؿ عمييا المؤسسة عندما تعتمد  الايجابياتالموازنة بيف ، والتي تقوـ عمى مبدأ

 عمى الاستدانة أو العكس أي السمبيات التي تتكبدىا المؤسسة مف جراء الاستدانة .

                                                           
1
M.C Jensen ., OP.CIT, Page. 323-339. 

2
Linda Rouleau   ., «.théorie des organisations :approches classiques contemporaines et de l’avant-

garde »,édition presses l’université du Québec 2007, p101-102  
3
 Tarek Miloud., «les introductions en bourse :la structure de propriété et la création de la valeur» ,édition 

presses univ de louvain ,2003 ;p58  
4
Linda Rouleau ., OP.CIT, Page . 55. 
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وذلؾ مف خلاؿ  تمثؿ الاستدانة بالنسبة لنظرية المراجحة نقطة ايجابية لممؤسسة المقترضة
وبالتالي يمكف أف نعبر عف ، ميزة الوفرات الضريبية الناتجة عف استخداـ أمواؿ الاقتراض

 الوفرات الناتجة عف الاستدانة بالفرؽ بيف تكمفة الاستدانة وتكمفتيا بعد الضريبة بالتالي :
 
 

 حيث:
: KD تكمفة الاستدانة بعد الضريبة 

r :  معدؿ الفائدة عمى القرض 
T :  معدّؿ الضريبة عمى الدخؿ 

بالتالي نلاحظ أفّ ىناؾ علاقة عكسية بيف تكمفة الاستدانة بعد الضريبة ومعدؿ  
ّـ ف الاستدانة حسب نظرية المراجحةأما بالنسبة لسمبيات الضريبة عمى الدّخؿ . قد ت

، الأمواؿ انخفاض في متوسطة تكمفةالتوصؿ إلى أفّ زيادة نسبة الاقتراض بترتيب عمييا 
غير أنّو إذا ، المقترضة حسب الوفرات الضريبية نظرا لانخفاض التكمفة الفعمية للأمواؿ

 1. الإفلاسزادت نسبة الاقتراض نقطة معينة يترتب عميو كأثر سمبي تكمفة 
في ىيكؿ تمويميا عمى الاقتراض إلى جانب حقوؽ  أي بمعنى آخر أفّ المؤسسات تعتمد

 . الإفلاسالممكية ىي معرضة بدرجة عالية لخطر 
 :2عمى المؤسسة في النقاط التالية  الإفلاسويمكف توضيح تأثير تكاليؼ 

تؤثر ىذه التكاليؼ عمى قيمة المؤسسة سمبا وىذا مف خلاؿ ضياع حصة مف زبائنيا  -
 القضائية .التكاليؼ بعدما تثؽ الاستدانة كاىميا وتدفعيا لمتصفية وبيع أصوليا وكذا 

                                                           
ص  ،0226دار وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف، سنة  ، ولىالأطبعة ال ،المالية الإدارة -التسيير المالييوسؼ قريشي، إلياس بف ساسي،  1

244 . 
تأثير السياسات التمويمية عمى أمثمية الهيكل المالي لممؤسسة الاقتصادية الجزائرية دراسة عينة من المؤسسات محمد بوشوشة،  2

ص  ،2016-2015أطروحة مقدمة لنيؿ شيادة الدكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، السنة الجامعية ، الجزائرية
215. 

KD = r ( 1 – T) 
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وىذا نتيجة ارتفاع معدلات الفائدة عند وصوؿ المؤسسة إلى عتبة معينة مف الاستدانة  -
 لعممية الرفع المالي .

حيث أف الاستدانة المبالغ ، بقاء نتيجة الاستغلاؿ غير حساسة لتغيرات الييكؿ المالي -
 فييا تجعؿ مف الصعب الحصوؿ عمى التمويؿ القصير الأجؿ .

 يمكف أف تنقسـ إلى نوعيف وىي : الإفلاسفإفّ تكاليؼ  Malécot 1984ماليكوتفحسب  
، تكاليؼ مالية، تكاليؼ إعادة التنظيـ، إداريةتكاليؼ مباشرة وىي تتمثؿ في تكاليؼ  -

 تكاليؼ اجتماعية .، الإنابةتكاليؼ 
أماّ تكاليؼ الغير مباشرة فيي تضـ كؿ مف تكاليؼ الصورة أي المصداقية المالية  -

 أيضا تكاليؼ ضياع الفرصة .، والتجارية
 عمى الهيكل المالي لممؤسسة  الإفلاستأثير تكمفة  يبين (01)الشكل رقم 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 .217ص ، مرجع سبؽ ذكرهمحمد بوشوشة،  :المصدر

بدوف اقتراض ىي عبارة عف  VUنلاحظ أف قيمة المؤسسة  (82) رقـ مف الشكؿ
تأخذ شكؿ مستقيـ يتزايد للأعمى  VLمنحنى أفقي ثابت أما قيمتيا في حالة الاقتراض 

 تكمفة
الإفلاس  

 الوفر الضريبي قيمة    

 قيمة المؤسسة بدوف ضرائب   
 

  نسبة الاستدانة

 قيمة المؤسسة

VU 

VLf 

 *Dالنسبة المثمى

VL 
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الضغوطات بسبب الوفر الضريبية مف جية وانعداـ الضرائب مف جية أخرى أي انعداـ 
ذا قيمتيا  المالية بالتالي يستمر ىذا الوضع إلى أف تبمغ قيمة الاستدانة قيمتيا المثمى  وا 
يحدث العكس أي أنو تصبح ىنالؾ ضغوطات مالية مما يؤدي إلى انخفاض قيمة 

 المؤسسة بالتالي تظير تكاليؼ الإفلاس .
ضيف والمالكيف في نفس الوقت لأفّ المقرضيف ر تأثير عمى المق الإفلاسولتكمفة  

فإفّ مستحقاتيـ قد لا تغطييا أمواؿ ، لممؤسسة الإفلاسيدركوف أنّيـ في حالة حدوث 
بالتالي فإنّيـ يقوموف منذ البداية بنقؿ عبء  ىذه  لسداد مستحقاتيـ المالية  التصفية

ف عممية نقؿ الملاؾ .مع  الإفلاسالتكاليؼ إلى الملاؾ تجنبا مف وقوع تحمؿ تكاليؼ  وا 
تكاليؼ الإفلاس مف الدائنيف إلى المساىميف أي أنيـ أصبحوا عرضة لتحمؿ مخاطر 
الإفلاس لوحدىـ  وبما أف المساىميف لا يستطيعوف التخمص مف ىذه الأعباء بالتالي 

 يجب عمييـ المطالبة بمعدؿ مردودية أعمى لتعويضيـ عف الخسائر المحتممة.
 ات في ظل نظريات عدم تماثل المعموماتتمويل المؤسس -3.1

نظرا للانتقادات الموجية لمنماذج السالفة الذكر  بانعداـ تأثير الضرائب وكذا 
وأيضا فكرة تواجد المؤسسات في سوؽ كاممة بمنافسة كاممة أيف تكوف ، أخرى عوامؿ

الاقتصادييف ىذا ما انتقده مجموعة مف المفكريف المعمومات متواجد ومتاحة لكؿ الأطراؼ 
حيث أف ىذا النقص في المعمومات يؤثر سمبا عمى ، بتجاىؿ عدـ تماثؿ المعمومات

 تياايجيواستراتمات حوؿ وضعيتيا المالية قرارات المؤسسة والتي يفترض أف تممؾ معمو 
ىناؾ العديد مف المداخؿ التي حاولت تفسير السموؾ المالي لممؤسسة  ،المستقبمية

الاقتصادية في ظؿ عدـ تماثؿ المعمومات بينيا وبيف باقي المتعامميف الاقتصادييف بصفة 
مف أوؿ الباحثيف في مجاؿ عدـ G. Akérl off عامة والدائنيف بصفة خاصة، ولقد عد 

، وتوالت بعد ذلؾ 8542المستعممة سنة تماثؿ المعمومات بالنسبة لسوؽ السيارات 
الدراسات المتعمقة بيذا المجاؿ، لتطبؽ حالة عدـ تماثؿ المعمومات عمى الييكؿ المالي 



 الطرح النظري لتمويل المؤسسات                                الفصل الأول    
 

48 
 

وفي ما 8544سنة  Rossوكذا دراسة 8544سنة  Pyleet Lellandلممؤسسة مف خلاؿ دراسة 
 المعمومات مف خلاؿ:يمي نحاوؿ إبراز أىـ الإسيامات النظرية المفسرة لحالة عدـ تماثؿ 

 .الإشارةنظرية -
 .نظرية التسمسمية اليرمية في التمويؿ-

 الإشارةنظرية  -1.3.1
والتي تقوـ عمى  1977سنة  Rossيعود أصؿ ظيور ىذه النظرية إلى المفكر  

 .1قاعدة أساسية وىي عدـ التماثؿ أو التناظر في المعمومات الذي تتصؼ بو الأسواؽ 
حيث ، سوؽ السيارات المستعممة فيAkérloff ولتعريؼ ىذه النظرية يمكف الاستعانة بمثاؿ 

أنّو إذا قرر شخص ما بيع سيارتو يكوف السؤاؿ المطروح لماذا سيبيع ىذا الشخص 
 سيارتو؟
صاحب ، وتكوف لدينا عدّة إجابات مف بينيا: لـ تصبح سيارتو تعمؿ بشكؿ جيّد 

 2يريد شراء سيارة أخرى أكثر فعاليّة وأكثر تطورا .......إلخ ، السيارة بحاجة إلى أمواؿ
 المشتري بسبب بيع سيارتو أي يقوـ بإرساؿ إشارة لممشتري. بإقناعفيعمؿ صاحب السيارة 

حيث أنّو نجد المؤسسة تمثؿ البائع والمساىـ أو ، ىذا المثاؿ عمى مالية المؤسسة وبإسقاط
 الدّائف بمثابة المشتري .

تنشأ عف عدـ تماثؿ المعمومات بيف الأطراؼ الداخمية  الإشارةبالتالي نظرية  
( ودائنيفوالمستثمريف الآخريف )مساىميف  الإدارةأي بيف ، لممؤسسة وأطرافيا الخارجية

 تكوف أعمـ بحاؿ المؤسسة وقيمتيا في السوؽ مف الأطراؼ الأخرى مما الإدارةوبما أفّ 
يؤدي إلى نشأة تكاليؼ ناتجة عف  معمومة لفائدتيـ وىو ماوتبميغ ال إنتاجيفرض عمييا 

 المقدمة مف طرؼ الإدارة لمغير . الإشاراتتمؾ 

                                                           
ص ،  2010،  ورقمة سنة 07،  مجمة الباحث،  العدد الجدل القائم حول هياكل تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عبد الوىاب داداف،1

319. 
 .  144، ص2010، جامعة سطيؼ، سنة 10،  العدد ر نظرية الاشارة في الرفع من كفاءة الأسواق الماليةدوشوقي بورقبة،  2
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 تستند إلى نقطتيف وىما : الإشارةونظرية 
 عدـ توفر أو انتشار نفس المعمومة في كؿّ الاتجاىات .-
 المعمومة لاتدرؾ ولاتفيـ بنفس الأسموب أو الطّريقة . -

 :الإشارةوىناؾ أسموبيف لنظرية 
 والاستدانة الإشارةالفرع الأوؿ: نظرية 

تقترح ىذه النظرية نموذجا لمحاولة التعبير عف جودة المؤسسة مف خلاؿ ىيكميا  
 فبتالي يميز المستثمريف بيف نوعيف مف المؤسسات المتواجدة في السوؽ .، المالي

 ، وىناؾ نوعيف مف المؤسسات*Dيعتمد عمى مستوى استدانة معينة وىذا التقسيـ 
والتي ىي مف النوع الجيّد Aبالتالي المؤسسة  Bأحسف أداء مف نوع  Aمؤسسات مف نوع 

ذا كانت لدينا D*1ليا القدرة عمى الاستدانة يصؿ إلى  ىي التدفقات التي تتحصؿ  rA.وا 
ىي التدفقات التي تتحصؿ عمييا مشاريع  rbو Aعمييا مشاريع المؤسسات مف النوع 

 :2وأفّ ، Bالمؤسسات مف النوع 
 

 حيث أفّ:
D° الحد الأقصى للاستدانة لممؤسسات : 
rA التدفقات النقدية التي تحققيا مشاريع المؤسسات مف النوع :A 
rB  التدفقات النقدية التي تحققيا مشاريع المؤسسات مف النوع :B 

أمّا  Aفيي حتما تنتمي إلى مجموعة المؤسسات مف النوع  *D≤Dإذا كاف ديف مؤسسة 
 .Bفالمؤسسة تنتمي إلى النوع  D≤*Dإذا كاف العكس أي أفّ 
الزيادة في الاستدانة تزيد مف خطر الإفلاس وبالتالي فإفّ مسيري ومف البدييي أفّ 

المؤسسة يقوـ بإرساؿ إشارات لمعالـ الخارجي يبرروف عف طريقيا ىذه الزيادة ويوىموف 
                                                           

 .320عبد الوىاب داداف، مرجع سبؽ ذكره، ص  2
2
Pierre Vermanen .  ,  OP .CIT, page . 240. 

rB≤D*≤rA 
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السوؽ بأفّ المؤسسة لدييا القدرة عمى تسديد الديوف في الأوقات المحددة مف أجؿ الحفاظ 
 ض .عمى سمعة المؤسسة والحصوؿ عمى القرو 

مف قبؿ المسيريف خاطئة بالتالي تتعرض المرسمة  الإشاراتكانت  وفي حالة أذا ما 
المسيريف سيقوموف بإيصاؿ  أفّ S.Ross   المؤسسة لعقوبات مالية .وفي ىذا الصدد قد أثبت
دقيقة بشرط أف يكوف ىامش الربح  إشاراتمعمومات بخصوص المستقبؿ عف طريؽ بعث 

حيث أف المساىميف الجدد .1خاطئة أقؿ مف العقوبة المسمطة إشارةالمحتمؿ تحصيمو مف 
عممية رفع رأس ماؿ المؤسسة كإشارة عمى الحالة الغير مرضية التي تؤدي إلى انخفاض 

ومف أجؿ تجنب انخفاض رأس ماؿ المؤسسة يجب عمى ، القيمة السوقية لممؤسسة
والسموؾ التمويمي قد يكوف محؿ ، المسيريف حيازة معمومات حوؿ توقعات وآفاؽ المؤسسة

صراع بيف المسيريف والمساىميف حيث يحاوؿ المسيروف تجنب الضغوطات التي تشكميا 
الاستدانة وليذا السبب نجد المسيروف يفضموف التمويؿ الذاتي عمى التمويؿ برفع رأسماؿ 

 .2المؤسسة لأنو يستوجب موافقة ممثمي المساىميف وجذب انتباىيـ 
 وسياسة توزيع الأرباح  الإشارة: نظرية الفرع الثاني

بحيث يعمؿ ، المستثمريف لياتمثؿ سياسة توزيع الأرباح إشارة فعالة لجذب 
فالمؤسسات تسعى دائما إلى إعطاء ، المسيروف عمى إعطاء الصورة الحسنة لممؤسسة

 الصورة الحسنة عنيـ.
مقارنة بتمؾ مف صورتيا فيي تبحث عف كؿّ الوسائؿ والسياسات التي تحسف 

المؤسسات التي تفتقد إلى ذلؾ الوسائؿ ومف بيف أىـ ىذه الوسائؿ نجد سياسة توزيع 
يبعثيا أصحاب فيناؾ عدّة نماذج لمفكريف اقتصادييف درسوا توزيع العوائد كإشارة  الأرباح.

إلّا أنّو في المقابؿ ىناؾ بعض  المؤسسة أو المسيروف إلى المساىميف أو الداّئنيف.
بالتالي ، فعالة كإشارةلا يمكف اعتبار العوائد أو الأرباح لوحدىا يف أشاروا إلى أنّو الباحث

                                                           
 .146شوقي بورقبة، مرجع سبؽ ذكره،  ص1
 . 231-230مرجع سبؽ ذكره، ص ص ، محمد بوشوشة2
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أنّو يجب  Williamsons 1988بحيث يبيف  أخرى أكثر فاعمية. بإشاراتيجب تدعيميا 
المعمومات حوؿ المشروع ، العوائد مع بعض في شكؿ توليفة وىي: إشاراتتكامؿ ثلاث 

 . 1الاستفادة مف الأمواؿ الخاصة إعادة الاستثماري وكذا
 نظرية التسمسمية الهرمية في التمويل  -2.3.1

تقوـ ىذه النظرية عمى مبدأ عدـ تماثؿ المعمومات بحيث تـ رفض فرضية وجود 
ىيكؿ رأس الماؿ الأمثؿ مف قبؿ ىذا النموذج بسبب عدـ تماثؿ المعمومات بيف الأعواف 

 . 2مف داخؿ وخارج المؤسسة
أفّ التمويؿ عف طريؽ اليرـ  MyersetMajlufوقد تصلا المفكريف الاقتصادييف 

 التسمسمي يتـ مف خلاؿ تمويؿ المؤسسة لاستثماراتيا تبدأ أولا بالتمويؿ الذاتي ثـ الاستدانة 
 .3وفي الأخير تصدر أسيـ جديدة

 0000لسنة  Myers et Majlufنموذج  -1.2.3.1
في سنة  Donaldsonإلى أفّ ىذه النظرية تعود في الأصؿ إلى  الإشارةويجب 

بعدىا قاـ بدراسة عينة مف المؤسسات الأمريكية التي تمجأ إلى  توصؿ إلى نتيجة. 8568
التمويؿ الخارجي إلاّ إذا كاف التمويؿ الدّاخمي لا يغطي احتياجاتيا المالية خاصة دورة 

 الاختبار.فيو لـ يستطع تفسير ىذا ، الاستغلاؿ
، بنموذج يقوـ عمى مبدأ تماثؿ المعمومات Myers et Majlufبعدىا جاء كؿ مف 

ذا  توصلا في النياية إلى أفّ المؤسسة تواجو مشكمة التمويؿ فيي تخير التمويؿ الذاتي وا 
 . 4لـ يستطيع ىذا الأخير تمبية احتياجاتيا المالية تمجأ إلى التمويؿ الخارجي

                                                           
 .217مرجع سبؽ ذكره، ص  1

2
Myers et N .Maljluf  ., «corporate financing and investment decisions when firms have information that 

investors do not have» ,journal of financial economics ,vol 13n°2 ,page. 187. 
، أطروحة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، جامعة الجزائر والمتوسطة في الجزائرمحددات سياسات تمويل المؤسسات الصغيرة يوسؼ قريشي، 3

2005 
4
Gilbert Elbaze, lire traduire ,écrire la culture ,edition publibooks .amazon ,France ,page .1975. 
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 عمى مجموعة المبادئ نذكر أىميا :يحتوي ىذا النموذج 
 و المحققة فعلا. المستقبميةىناؾ تناظر في المعمومات بالنسبة لمعوائد -
 ىناؾ تناظر في المعمومات بالنسبة لمخطر الذي قد تتحممو المؤسسة مستقبلا .-
 يقوـ المسيروف لإدارة المؤسسة لفائدة المساىميف القدامى.-

ادية جديدة بسعر مرتفع يدركوف أفّ إصدار أسيـ ع لتوضيح ذلؾ نفرض أفّ المسيريف
سوؼ ينقؿ الثروة مف المساىميف الجدد إلى المساىميف القدامى بالتالي المساىميف الجدد 

 ىو في صالح المساىميف القدامى . الإدارةيدركوف أفّ قرار 
لف رغـ أفّ ىذا القرار سوؼ يخفض مف قيمة المؤسسة بالتالي المستثمروف المستقبموف 

 يقدموا عمى شراء الأسيـ إلّا بسعر أقؿ مما ىي عميو .
 Williamsons 1988نموذج -2.2.3.1

 :1يقوـ ىذا النموذج عمى افتراضيف أساسييف وىما 
الدّائنيف ( يتميزوف بمحدودية ، المساىميف، أفّ المتعامميف أي أطراؼ العقد )المسيريف-

 الرشادة .
 خصوص الأصؿ المراد تمويمو. -

ف( ليـ رشادة محدودة يأف أطراؼ التعاقد ) مساىميف، مسيريف والمدنييفترض 
)قدرة محدودة عمى التفكير والحساب... ( وىـ في واقع الأمر انتيازييف، فانطلاقا مف 

الأخرى تغيير سموكيا ليصب في نياية  الأطراؼالتي تـ التعاقد معيا تستطيع  الأطراؼ
العقد يمكف ليذا السموؾ أف يولد تعديلات قبمية حتى في مصمحتيا. بعد إمضاء  الأمر

وعندما يتعمؽ الأمر بعقد تمويؿ  يتسنى لمعلاقة التعاقدية أف تستمر عمى المدى الطويؿ.
لا يمكف اعتبار الديوف والرفع مف رأس الماؿ كمجرد موارد تمويؿ، لكف أيضا كأداة تسمح 

 بتحقيؽ ىذه التعديلات.
                                                           

 .250،ص 0226دار وائؿ لمنشر، الأردف، سنة  ، الطبعة الأولى،التسيير المالي دروس وتطبيقات، بف ساسي إلياس، قريشي يوسؼ 1
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خصوصية الأصؿ المراد تمويمو يمعب دورا كبيرا في  أف درجة Williamson فحسب
اختيار نوع مصدر التمويؿ الذي يتـ المجوء إليو. فعندما يتعمؽ الأمر بتمويؿ استثمار في 

ليس لو إلا استعمالات محدودة مف قبؿ قمة مف المؤسسات  أصؿ خاص أصؿشكؿ 
وليس لو سوؽ ثانوي متطور( يكوف محؿ عقد غير تاـ بيف المؤسسة وحاممي رؤوس 
الأمواؿ حتى يمكف ذلؾ مف إجراء تكييؼ ليذا العقد لاحقا. فالمجوء إلى الرفع مف رأس 

و أكثر فعالية مف الماؿ ) عف طريؽ إصدار أسيـ بحيث لا يكوف بحجـ كبير ( يبد
الاستدانة مف اجؿ القياـ بيذه التعديلات. مثلا إذا كاف الاستثمار الخاص ىو مشروع 
بحث وتطوير، يكوف ذلؾ مقبوؿ أكثر مف قبؿ المساىميف أكثر منو مف قبؿ المقرضيف، 

 المنتظرة في المواعيد المقدرة. مرد وديةانطلاقا مف أنو لا يولد 
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 الفصل الأول  خلاصة
 

منتيى ىذه النماذج ىي الخلاصة التي مؤداىا أف معدؿ الاستدانة المستيدؼ ليس 
ميما في حد ذاتو باعتبار أف الديوف ىي متبقي يتـ المجوء إليو في فترات التوسع أو 
الاستثمار الضروري في المشاريع ذات المردودية، أي التي ليا قيمة حالية موجبة، 

الخارجية يجب أف تكوف معادلة لفائض الاستثمارات عف  وبالتالي فإف الاحتياجات المالية
التمويؿ الذاتي، في ىذه الحاؿ فقط يمكف المجوء إلى الاستدانة كما يمكف لمجوء أيضا إلى 

 الأسيـ الجديدة.
عمى العكس مف فرضية جود معدؿ ديوف عمى الأمواؿ الخاصة امثؿ التي قامت 
عمييا نظرية التوازف، فإف نموذج التمويؿ السممي يرفض ىذه الفرضية، فحسب ىذا 
النموذج وبسبب وجود ظاىرة انعداـ التناظر في المعمومة بيف الأعواف سواء داخؿ 

لأنماط تمويؿ محددة وفؽ ما  hiérarchieالمؤسسة أـ خارجيا، فإف المؤسسة تتبع ترتيب 
تمميو الضرورة لمتمويؿ الخارجي، وليس محاولة منيا البحث عف الييكؿ المالي الأمثؿ. 
ىذا الترتيب أو التسمسؿ كما اصطمحنا عمى تسميتو يتـ التعبير عنو بشكؿ مختمؼ مف 

سسة إلى وضعية إلى أخرى ومف مؤسسة إلى أخرى تبعا لميدؼ الذي يسعى مسير المؤ 
 تحقيقو.



 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 

 الفصل الثاني
مدخل نظري لدراسة تمويل قطاع  

 المؤسسات الصغيرة
 والمتوسطة
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 :تمييد
وذلك انطلاقا ، بالغتحظى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الوقت الراىن باىتمام 

 من الدّور الحيوي الذي تمعبو في تحقيق الأىداف المختمفة الاقتصادية والاجتماعية ......
في ظل التغيرات الحالية يتجو الواقع العالمي اليوم وبشكل ممموس نحو دعم قطاع 

 خاصة منيا العالم النامي أو السائر في طريق النمو فقد، المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
توجب عمى ىذه الدول الانتقال من سياسة المؤسسات الكبيرة أو الضخمة إلى سياسة 

 . المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لما ليا من أىمية كبيرة
لذا فإنّ معظم دول العالم أضحت تدرك الدّور الاقتصادي الذي تمعبو ىذه المؤسسات 

يضا في الابتكارات التكنولوجية لكن أ، ليس فقط بالنسبة لمدّخل القومي وتوفير فرص العمل
عادة ىيكمة وتحديث الاقتصاد والاستقرار الاجتماعي فالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة ، وا 
إلّا أنّيا تواجييا صعوبات وعراقيل ، تساىم مساىمة فعّالة في مختمف المؤشرات الاقتصادية

ما ينتيي بيا الأمر إذ كثيرا ، تحد من تطورىا ومن أبرز ىذه المشكلات ىي مشكمة التمويل
حيث يرى الكثير من الاقتصاديين أن تطوير المشاريع .الاختفاء بعد مدة قصيرة من نشأتيا

الصغيرة والمتوسطة وتشجيع إقامتيا يعتبر من أىم روافد عممية التنمية الاقتصادية 
والاجتماعية في الدول بشكل عام، والدول النامية بشكل خاص. وذلك باعتبارىا منطمقا 

ساسيا لزيادة الطاقة الإنتاجية من ناحية، والمساىمة في معالجة مشكمتي الفقر والبطالة من أ
لذلك أولت الكثير من الدول الاىتمام بيذه المشاريع اىتماما متزايدا وقدمت ليا  ناحية أخرى.

 العون والمساعدة بمختمف السبل ووفقا للإمكانيات المتاحة .
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 وخصائصيا الصغيرة والمتوسطةالمؤسسات تعريف  -1.2
تصنف المؤسسات الاقتصادية من حيث الحجم إلى مؤسسات صغيرة ومتوسطة من 
، جية ومؤسسات كبيرة من جية أخرى وىذا التصنيف يعتبر مفيدا في عدّة مجالات نيائي

ووضع الحدود الفاصمة بينيا وبين باقي المؤسسات الأخرى خاصّة بعد انتشار المصطمح 
ولكن في الواقع ىذا المصطمح لا ، اسعا في مختمف دول العالم يعتبر بالغ الأىميةانتشارا و 

 يزال يكتنفو الغموض وعدم الرؤيا في تحديد معناىا الدقيق .
وترجع صعوبة تحديد موحد يتفق عميو الأطراف والجيات المعنية بيذا القطاع إلى 

، في تحديد دور ىذه المؤسسات الاختلاف الكبير في طبيعة النظرة التي يتبناىا كلّ طرف
وكذا الفارق الشاسع في عممية التحديد بين بمد وأخر أو منطقة ، وسبل النيوض بيا وترقيتيا

وحتى بين نوع الصناعات فمنيا من يحتاج إلى تكنولوجيا عالية ومنيا من ، جغرافية وأخرى
يد أبعاد ظاىرة ما فمن المعروف أن إعطاء تعريف لأي متغير أو تحديستخدم طرق تقميدية .

يبقى خاضعا لمظروف والبيئة التي تظير وتتطور فييا ىذه الظاىرة لذا فإن إعطاء تعريف 
دقيق وموحد لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة أمرا خاضعا لعوامل البيئة التي تنشأ فييا ىذه 

و كمي المؤسسات وخاصة البيئة الاقتصادية .لذا قد تم وضع العديد من المعايير منيا ما ى
 وما ىو معنوي لموصول إلى تعريف شامل ليذا النوع من المؤسسات .

وفيما يمي نستعرض لتعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وكذا خصائصيا والدّور الذي 
 تمعبو في الاقتصاد .

 تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  -1.1.2
فقد تصنف مؤسسة يختمف تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من بمد لآخر 
 إلّا أنّيا يمكن أن ، 1تمارس نشاط محدد في إحدى الدّول بأنّيا من المؤسسات الكبيرة الحجم

                                                           
الممتقى الوطني  مداخمة ضمن ،الجزائر ودورىا في تنمية الاقتصاد الوطنيواقع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في غالم عبد الله، سبع حنان،   1

 .03،ص 2013واقع وآفاق النظام المحاسبي والمالي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة الوادي، سنة : حول
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بالتالي يعتمد في ذلك ، تصنف في بمد آخر عمى أنّيا من المؤسسات الصغيرة الحجم
 فيناك معايير كمية وأخرى نوعية.، معايير لمتفرقة بين ىذه المؤسسات

  :ىذه المعايير تناولت الجانب الكمي والتي تصمح للأغراض المعايير الكمية
الإحصائية والتنظيمية والتي يمكن بمقتضاىا جمع البيانات الإحصائية  من أجل الاستفادة 

 منيا وفيما يمي تفصيل لبعض منيا :
التي تصنف وتفرق بيا ، يعتبر ىذا المعيار أحد أىم المعايير الكمية :معيار العمالة -أ 

نّ ، المؤسسات الكبيرة عن تمك الصغيرة حيث يعتمد في ذلك عمى عدد العمال في المؤسسة وا 
يمتاز ، استخدام ىذا الأخير كمعيار لتعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة والتمييز بينيا

 :1بعدد من الخصائص منيا
 سيولة جمع المعمومات حول ىذا المعيار .-
خصوصا وأنّو لا يرتبط بتغيرات الأسعار ، وموحدىو عبارة عن مقياس ومعيار ثابت -

 واختلافيا مباشرة وكذا تغيرات أسعار الصرف .
 استخدامو في المقارنة.-

 ومن خلال ىذا المعيار تصنف المؤسسات الاقتصادية إلى:
 تصنيف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الصناعية ( 22الجدول رقم)

 عدد العمال  نوع المؤسسة 

 94 -0 مؤسسة صغيرة الحجم 

 000 -00 مؤسسة متوسطة الحجم 

 944 -000 مؤسسة كبيرة الحجم 

 فما فوق 000 مؤسسة كبيرة جدا 

الممتقى الدولي مداخمة ضمن  ،دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الحد من أزمة البطالة، ت: عبد الرزاق حميدي، عبد القادر عويناالمصدر
 .14الحكومة في القضاء عمى البطالة وتحقيق التنمية المستدامة، المركز الجامعي بويرة، ص إستراتيجية :حول

                                                           
، 2010لسنة  05، جامعة سكيكدة، العدد الإنسانية، مجمة العموم غيرة والمتوسطة في التنمية الاقتصاديةصدور المؤسسات العمار شلابي، 1

 .255ص
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 تصنيف المؤسسات خارج القطاع الصناعي )التجارة والخدمات(( 23رقم)الجدول 
 عدد العمال  نوع المؤسسة 

 94-0 مؤسسة صغيرة الحجم 

 44 -00 مؤسسة متوسطة الحجم 

 فما فىق  000 مؤسسة كبيرة الحجم 

 .14، صمرجع سبق ذكره، تعبد الرزاق حميدي، عبد القادر عوينا :المصدر

إلّا أنّو ولكلّ دولة تصنيف خاص بيا من خلال الاعتماد عمى معيار عدد العمال والجدول 
 التالي يوضح كيفية التصنيف لمجموعة من الدّول .

 تصنيف بعض الدّول لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب عدد العمّال ( 40رقم)الجدول 

 اسم الدّولة المؤسسات الصغيرة المؤسسات المتوسطة
 إيطاليا عامل 000إلى  00من عامل 000إلى000
 ىولندا عمال 04إلى  00من عامل 000إلى  00من
 البرتغال عامل 44إلى غاية  عامل 000إلى  000من
 إسبانيا عامل 000أقل من عامل 000إلى 000من

 سويسرا عامل 00إلى  00من عامل 000أقل من
 المممكة المتحدة عامل 44إلى  00من عامل 000إلى  000من

 تايوان عامل 00أقل من عامل 000أقل من
 تايلاندا عمال00أقل من  عامل 000أقل من

 ألمانيا عامل 00إلى  00من عامل 000إلى  00من
 

الممتقى مداخمة ضمن  ،كتوجو لدعم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر الإسلاميالتمويل قريشي محمد الأخضر وآخرون،  :المصدر
 .08المداخمة بعنوان جامعة قاصدي مرباح  ورقمة ص  إستراتيجية التنظيم ومرافقة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر،: الوطني حول

اعتبار معيار عدد العاممين من أكثر المعايير شيوعا إلّا  أنّو قد وعمى الرغم من 
يعكس بصورة حقيقية حجم  تعرّض إلى العديد من الانتقادات من أىمّيا أن عدد العمال لا
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المنشأة فيناك مؤسسات تتطمب استثمارات رأسمالية ضخمة في حين أنيا تحتاج إلى عدد 
 .1اعتبارىا من المؤسسات الصغيرةبالتالي يمكن ، قميل من العمّل

الكمية الأساسية والشائعة في  يعتبر معيار رأس المال أحد المعايير معيار رأس المال:- ب
وباستخدام ىذا المعيار يعرف البعض المؤسسات الصغيرة  تحديد حجم ونوعية المؤسسة.

ومن قطاع إلى عمى أنيا لا يتجاوز رأس ماليا حد أقصى معين يختمف من دولة إلى أخرى 
 .2آخر

ففي تقرير أعدتو منظمة الخميج للاستثمارات الصناعية اعتبرت أنّ المؤسسات التي 
 00بين  يقل رأسماليا عن مميون دولار ىي صغيرة الحجم أماّ تمك التي يتراوح رأسماليا ما

والمؤسسات الكبيرة ىي التي يزيد رأسماليا عن  ملايين دولار ىي مؤسسات متوسطة، 00و
 . 3ملايين دولار 00

كما يجب الأخذ بعين الاعتبار التفاوت النسبي الكبير بين المؤسسة الصغيرة في 
البمدان الصناعية المتقدمة عن تمك المؤسسة الصغيرة في البمدان النامية من حيث رأس 

فإنّ سقف رأس المال ، ففي الولايات المتحدة واليابان وبمدان الاتحاد الأوربي، المال
بالمقابل في البمدان النامية يتراوح حجم رأس ، مميون دولار 00ات الصغيرة يتجاوز لممؤسس

.أما عمى حسب التشريع  4ألف دولار ومائة ألف دولار 00بين  المال لممؤسسات الصغيرة ما
 الجزائري فقد صنف المؤسسات عمى حسب معيار رأس المال كالآتي

 
 
 

                                                           
، سنة الإسكندريةطبعة أولى،  مؤسسة شباب الجامعة،  ،الصناعات الصغيرة ودورىا في التنمية المحميةفتحي السيد عبده أبو سيد أحمد، 1

 .49-48،ص ص 2005
 257.2، ص ذكره عمار شلابي، مرجع سبق 
اعتماد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة كخيار استراتيجي لحل مشكمة البطالة في العالم العربي دراسة حالة فعالية سياسة موسى بن منصور،  3

 .07الحكومة في القضاء عمى البطالة وتحقيق التنمية المستدامة، المركز الجامعي برج بوعريريج، ص  إستراتيجية :، الممتقى الدولي حولالجزائر
 258.4، صذكره عمار شلابي، مرجع سبق 



 مدخل نظري لدراسة تمويل المؤسسات الصغير والمتوسطة                  الفصل الثاني
 

61 

 تصنيف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في التشريع الجزائري  (25رقم ) الجدول

 نوع المؤسسة  مجموع رأس المال 
 المؤسسة المصغرة  مميون دج 00أقل من

 المؤسسة الصغيرة  مميون دج 000أقل من 

 المؤسسة المتوسطة مميار دج 00 –مميون دج  000من 
مداخمة ضمن ، وتنمية القدرات التنافسية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة الإبداعدور حاضنات الأعمال التقنية في دعم :ريحان الشريف،  المصدر

 . 04،ص2012إستراتيجيات التنظيم ومرافقة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة قاصدي مرباح ورقمة، سنة  :الممتقى الوطني حول
 

لا تكتفي بمعيار واحد وعادة ما تجمع بين معياري العمالة وفي بعض الدّول الأخرى 
فعمى سبيل المثال فرنسا تعتبر المؤسسات صغيرة ومتوسطة عندما ، وكذا رأس المال معا

أما في اليابان ، مميون 00عامل ورأسماليا عمى الأكثر 000يبمغ عدد عماليا عمى الأكثر 
عامل  000فتعتبر المؤسسة صغيرة أو متوسطة عندما يصل عد عماليا عمى الأكثر 

 . 1مميون ين 00ورأسمال 
وىو  .2ىذا المعيار عمى حجم المبيعات السنوية المحققة يعتمد معيار حجم المبيعات: -ج

 بين المؤسسات.أيضا من بين المعايير الكمية التي يعتمد عمييا في التصنيف والتفرقة 
 والولايات المتحدّة الأمريكية من أكثر الدّول استخداما ليذا المعيار في التصنيف .

وىو ، يعتبر معيار رقم الأعمال من بين المعايير الميمة والمستحدثة معيار رقم الأعمال: -د
با و وأور فعمى سبيل المثال الولايات المتحدة الأمريكية ، يستخدم كثيرا في القطاع الصناعي

تعتبر المؤسسات التي يبمغ رقم أعماليا مميون دولار ىي من بين المؤسسات الصغيرة 
 .3والمتوسطة 

                                                           
، مجمة العموم حالة الجزائر -مدى مساىمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة في التنمية الاقتصادية والاجتماعية السعيد بريش، 1

 .63-62،ص ص2007، سنة 12الاقتصادية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، العدد 
،ص 2009الأردن، سنة  -دار المناىج لمنشر والتوزيع، عمان ولى، الأطبعة ال، " التسويق في المشاريع الصغيرة "مدخل استراتيجيإليام فخري، 2

25 . 
. 25مرجع سبق ذكره، ص  3 
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ىناك معايير أخرى بالإضافة لما ذكرناه عن المعايير الكمية المعتمدة في تصنيف 
 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة .

 ن المؤسسات خاصة تستعمل ىذه المعايير النوعية لمتصنيف بي: المعايير النوعية
 الصغيرة والمتوسطة منيا، عندما تعجز المعايير الكمية في التصنيف .

حيث يرى البعض أنّو يجب إضافة المعايير النوعية إلى المعايير الكمية في التصنيف بين 
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عن غيرىا من المؤسسات الكبيرة الحجم لكي يعكس الواقع 

 . 1بصورة حقيقية
 يمكن ذكر بعض منيا في مايمي:و 
 الممكية:-أ 

تعود ممكية أغمب المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لمقطاع الخاص في صورة 
دارتيا وىذه الصفة  . 2عائمية مشروعات فردية أو بحيث يمعب مالكيا دورا كبيرا في تسييرىا وا 

 . 3تميز المؤسسات الصغيرة والمتوسطة كونيا ذات طابع أسري
 المسؤولية: -ب 

فالمؤسسات الصغيرة ، فالمسؤولية الكاممة تكون عمى عاتق المالك في أغمب الأحيان
 .4والمتوسطة تعود المسؤولية بصفة مباشرة لمالكيا فيو صاحب القرار داخل المؤسسة

 معيار السوق: -ج 
يمكن الحكم عمى المؤسسة بأنيا صغيرة أو متوسطة الحجم من خلال الحصة 

 تحظى بيا . السوقية التي
 

                                                           
 .51-50ص ص ،مرجع سبق ذكرهأبو سيد أحمد ،  فتحي السيد عبده 1

.258مرجع سبق ذكره ـص  عمار شلابي،  2 
 .27، ص 2012سنة  الإسكندرية، دار المنيل،  الطبعة الأولى، ،المشروعات الصغيرة ودورىا في التنميةىايل عبد المولى طشطوش، 3
 .04قريشي محمد الأخضر وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص  4
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فإذا لم تستطيع المؤسسة زيادة تصريف منتجاتيا ميما فعمت بالتالي من الأفضل أن 
 . 1تحافظ عمى حجميا في حدود السوق

 الاستقلالية المالية:- د
فالمؤسسات الصغيرة ، نسبة الاستقلال المالي أثر في تحديد حجم المؤسسة

 .2ولا يكون رأسماليا مشترك بين عدّة مؤسساتة عادة ما تكون ليا استقلالية مالية طوالمتوس
ومن خلال ىذه المعايير يمكن التوصل إلى بعض التعريفات الخاصة بالمؤسسات 

أظيرت بعض الدراسات التي أجريت عن المؤسسات والصناعات الصغيرة والمتوسطة بحيث 
من التعريفات لأعمال الصغيرة  (00)الصغيرة والمتوسطة أن ىناك ما يجاوز خمسين

، وأن العديد من الدول ليس لدييا تعريف رسمي ليذا النوع من الأعمال، حيث 3والمتوسطة
يرتبط تعريف كل دولة بدرجة النمو الاقتصادي ويكون التعريف المعتمد إما بنص قانوني 

ل ألمانيا الغربية سابقا مثل الجزائر والولايات المتحدة الأمريكية واليابان أو تعريفا إداريا مث
 وىناك بعض التعاريف متفق عمييا مقدمة من طرف بعض المنظمات الدولية.

فنتيجة لممفاىيم المتعددة في تحديد مفيوم قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، 
 سنلاحظ في ىذا الجزء اختلافاً في التعريف وقيمة الإحصاءات لكل دولة.

 يكية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطةالولايات المتحدة الأمر  تعريف 

ففي الولايات المتحدة الأمريكية  اختمفت وتباينت تعاريف ىذا النوع من المؤسسات وذلك 
 حسب منظور كل منظمة أو بنك وكذا حسب كل تشريع .

عرفت المؤسسة الصغيرة عمى  Small Business act 0400وحسب قانون المنشأة الصغيرة لسنة 
دارة مستقمة ولا تسيطر عمى مجال نشاطيا مؤسسة كبرى ويستند في ذلك  أنيا ذات ممكية وا 

                                                           
 .04قريشي محمد الأخضر وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص 1

.259عمار شلابي، مرجع سبق ذكره ،ص  2 
 .109، صفحة 1998الدار الدولية لمنشر والتوزيع، القاىرة رابعة، الطبعة ال، منشأة الأعمال الصغيرة، جالين سبنسر ىل؛ ترجمة صميب بطرس 3
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وتعتبر مؤسسة صغيرة أو متوسطة كل مؤسسة ،  معيار حجم المبيعات وكذا معيار العمالة
 .1عامل 000تشغل أقل من 

غيرة والمتوسطة وذلك بغية أما البنك الاحتياطي الفدرالي فقد عرّف المؤسسات الص
"المنشأة المستقمة في الممكية والإدارة  تقديم المساعدات ليا وتطويرىا بالتالي يعرفيا بأنّيا:

 .2وتستحوذ عمى نصيب محدود من السّوق "
 :3وتعرفيا أيضا لجنة التنمية الاقتصادية الأمريكية معتمدة عمى بعض المعايير منيا 

 . الإدارةاستقلالية -
 .المالك ىو نفسو المسير -
 توفير رأس المال .-
 تعريف فرنسا لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

التجارة ، أما في فرنسا فإنو تعد مؤسسة صغيرة أو متوسطة كل مؤسسة تنشط في الصناعة
ففي بعض النصوص القانونية الفرنسية يتم الإعتماد عمى ، والخدمات باستثناء القطاع الفلاح

 .4مية كرقم الأعمال وعدد العمّال في تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالمعايير الك
 تعريف الاتحاد الأوربي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

تعريفا لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة وىي تمك  0440لقد أعطى الاتحاد الأوربي في سنة 
 : 5المؤسسات التي

 عامل .000تشغل أقل من -

                                                           
1
الطبعة الأولى، المكتبة المصرية  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ودورىا في إحداث التنمية الشاممة في الاقتصاد الجزائري، أحمد رحموني، 

 .20ص ،2011لمنشر والتوزيع، مصر، سنة 
مصر،  -، الطبعة الأولى، ايتراك لمطباعة والنشر والتوزيع، القاىرة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ومشكلات تمويميا رقية حساني، رابح خوني،2

 .24، ص2008سنة 

 .25، ص مرجع سبق ذكره3
 .29، ص مرجع سبق ذكره4
جامعة محمد -دراسة حالة الجزائر– دور تأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تطبيق نظام الحوكمةرايس حدة، نوي فاطمة الزىراء،  5

 .03خيضر، بسكرة، ص
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 مميون أورو . 90لا يتجاوز رقم أعماليا -
 تراعي مبدأ الاستقلالية .-
 .%00لا تتجاوز نسبة التحكم في رأسماليا أو في حقوق التصويت -
 تعريف اليابان لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

 0400لقد عرّف القانون الأساسي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة لسنة 
(basic law small and medium enterprise)،  وىو بمثابة  0444ديسمبر  00الذّي تم تعديمو في

وتقميص الفجوة ، الدستور الذي وضع لمقضاء عمى جميع العقبات التي تواجو ىذه المؤسسات
تمثل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في اليابان النواة .1بينيا وبين المؤسسات الكبرى 

ولقد عرفت عمى أنّيا المؤسسات التي لا ، الاقتصادالأساسية والقاعدة الرئيسية لنمو وقوّة 
.ويتميز ىذا 2مميون ين ياباني 000عامل ورأسماليا لا يفوق  000يتجاوز عدد عمّاليا 

وىي تحظى برعاية خاصة من قبل الحكومة ، القطاع بالتعدّد والتنوّع في كلّ المجالات
عب دورا ىاما في دعم التكامل لأنيا تم، لمرقي والازدىار التشجيعوتحصل عمى الكثير من 

مع الصناعات الكبرى من خلال توفير ليا احتياجاتيا ومستمزماتيا الصناعية من مواد أولية 
ومواد نصف مصنعة وتعتبر ىذه المؤسسات ركيزة الاقتصادي الياباني ويميزىا عن غيرىا 

والجدول التّالي من الصناعات فقد حدد القانون مجالاتيا وكيفية التعامل مع ىذا القطاع .
 .يبين تصنيف ىذا النوع من المؤسسات حسب القطاعات

 
 
 
 
 

                                                           
 .104ص  ،مرجع سبق ذكرهغياط الشريف، بوقموم محمد، 1

.29مرجع سبق ذكره، ص رابح خوني،رقية حساني، 2 
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 ( : تعريف المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في اليابان00الجدول رقم )

، مداخمة ضمن التجربة الجزائرية في تطوير وترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ودورىا في التنميةغياط الشريف، بوقموم محمد، المصدر: 
ن بوعمي، الممتقى الدولي  حول متطمبات تأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدول العربية، كمية العموم الاقتصادية والتسيير، جامعة حسيبة ب

 .103، ص 2006أفريل  18-17شمف، الجزائر، ال

 تعريف الجزائر لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة: 
والجزائر كغيرىا من الدّول أعطت تعريف لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة وذلك 
بالاعتماد عمى معياري العمالة ورأس المال وىذا في الجريدة الرسمية وبالمادة الرابعة عمى 

ورقم  عامل 000إلى  00أنّيا تمك المؤسسات التي تنتج سمع أو خدمات والتي تشغل من 
 000و 000مميار دينار أو الميزانية العامة السنوية تتراوح بين  00أعماليا السّنوي لا يتجاوز 

 .  1مميون دينار
ومما سبق يمكن القول بأنّ معظم التعاريف الواردة عن المؤسسات الصغيرة 

دّة إلّا أنّو ىناك عوالمتوسطة تعتمد عمى المعيارين الكميين وىما العمالة ورأس المال .
 صعوبات تقف أمام تعريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة يمكن ذكرىا في الآتي :

  اختلاف درجة النمو الاقتصادي 
بحكم انقسام العالم اليوم حسب درجة النمو الاقتصادي إلى دول متقدمة ذات معدّلات 

 نمو مرتفعة وأخرى تعاني من انخفاض في ىذا المؤشر.

                                                           
مجمة اقتصاديات شمال إفريقيا، العدد السادس، جامعة تيارت، الجزائر، ص  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالجزائر آفاق وقيود،آيت عيسى،  1

274. 

 رأس المال عدد العاممين القطاع
 صناعة قطاعات أخرى

 مبيعات بالجممة
 مبيعات التجزئة

 الخدمات

 عامل أو أقل 000
 عامل أو أقل 000

 عامل أو أقل 00
 عامل أو أقل 000

 مميون ين ياباني أو أقل 000
 مميون ين ياباني أو أقل 000

 مميون ين ياباني أو أقل 00
 مميون ين ياباني أو أقل 00
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لمتوسطة في دولة متقدمة صناعيا كالولايات المتحدة الأمريكية بالتالي فالمؤسسة الصغيرة وا
 .1أو اليابان يمكن اعتبارىا مؤسسة كبيرة أو متوسطة في بمد كالجزائر

بالتالي نستنتج أن مؤشر النمو الاقتصادي يجول دون إعطاء تعريف موحد لممؤسسات 
الإنتاج وكذا اختلاف نسبة ىذا وذلك لعدم التكافؤ في قوى ، الصغيرة والمتوسطة في العالم

المؤشر .فالدول المتقدمة صناعيا تحتوي عمى عدد كبير من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
 وىذه الأخيرة تمتمك عدد معين من العمال وتشغل رأسمال معتبر .

  الاقتصادياختلاف طبيعة النشاط 
ؤسسات التي تعمل الأنشطة الاقتصادية وتنوعيا من مؤسسة لأخرى، فالم اختلافإنّ 

في الصناعة التي تحتاج لميد العاممة ورأس المال غير المؤسسات التجارية أو الفلاحية التي 
 تستخدم الطبيعة كعنصر أساسي .

، تجارية، وىكذا يمكن تقسيم القطاعات الاقتصادية كما أسمفنا الذكر إلى :)صناعية
الصغيرة والمتوسطة من قطاع إلى خدماتية ( وتختمف أيضا تصنيفات المؤسسات ، زراعية

 . 2آخر ىذا ما يفسر صعوبة تحديد التعريف
  الاقتصادياختلاف فروع النشاط 

فعمى سبيل المثال النشاط التجاري ، يختمف النشاط الاقتصادي ويتفرع إلى عدّة فروع
خارجية أما عمى حسب الامتداد ينقسم إلى تجارة ، ينقسم إلى تجارة بالتجزئة وتجارة بالجممة

وتجارة داخمية والنشاط الصناعي أيضا يتفرع إلى جممة من الفروع نذكر منيا الصناعات 
.....ويكون ىذا الاختلاف في اليد  الكيمائيةالصناعات ، الصناعات التحويمية، الغذائية

 . 3العاممة ورأس المال
 

                                                           
 .19أحمد رحموني، مرجع سبق ذكره،ص1
 . 17، صذكره رقية حساني، مرجع سبق رابح خوني،2
 .17، ص ذكره مرجع سبق 3
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 خصائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة -1.1.2
جممة من الخصائص التي تميزىا عن باقي أنواع  لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 المؤسسات الأخرى منيا ما ىو ايجابي ومنيا ما ىو سمبي نذكرىا في الآتي :
  ميزة صغر الحجم وقمة التخصص ىي نقطة ايجابية تساعد عمى المرونة والتكيف مع

الأوضاع الاقتصادية ميما كانت محمية أو دولية وذلك مع الانفتاح الاقتصادي 
 .1العولمة الاقتصاديةو 

  2انخفاض درجة الخطر التي يمكن أن تتعرض ليا المؤسسات كبيرة الحجم. 
  وىذا ما يزيد  الإنتاجالاعتماد عمى الموارد الأولية المحمية وىذا ما يخفض من تكمفة

 .في تشجيع التنمية المحمية 
  3السّوقتميزىا بمرونة عالية تساعدىا عمى البقاء والتكيف مع احتياجات. 
 . مساىمتيا في امتصاص البطالة 
  دقة الإنتاج والتخصص مما يساعد عمى اكتساب الخبرة والاستفادة من نتائج البحث

 .4العممي مما يساعد عمى رفع مستوى إنتاجية عالية
  تدني قدراتيا الذاتية عمى التطور والتوسع نظراً لإىمال جوانب البحث والتطوير وعدم

 .5وضرورتياالاقتناع بأىميتيا 
 الطابع الشخصي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

 إنّ المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ىي منشآت في أغمب الأحيان تكون فردية أو عائمية مما 
 

                                                           
 .03، صمرجع سبق ذكرهعبد الرزاق حميدي، 1
 .198،ص2013رسلان لمطباعة والنشر والتوزيع، سوريا، سنة امؤسسة  دارالطبعة الأولى، ، اقتصاديات البيئة والعولمةمصطفى يوسف كافي، 2

.199، صمرجع سبق ذكرهمصطفى يوسف كافي،  3 
.04، ص ذكره عبد الرزاق حميدي، عبد القادر عوينان، مرجع سبق 4 

، بيروت، المشروعات الصغيرة والمتوسطة في الدّول العربيةندوة حول تطوير نظام المعمومات الصناعية بحاضنات الدّين علاء العاصي،  عصام5
 .12، ص2010نوفمبر 
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تتطمب ميارات عالية لإدارتيا  وكذلك بحكم  يجعميا تدير أمورىا ببساطة ولوحدىا ولأنّيا لا
 . 1طبيعة الممكية

  محمية إلى حد كبير في المنطقة التي تعمل بيا:تكون ىذه المؤسسات 
تتميز المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بخاصية التمركز أي محدودية المساحة التي تنشط 

إنتاج سمع إنتاجية أو فيي تمبي رغبات دون أن تنشط في والعلاقة المباشرة بالمستيمك ، فييا
 . 2جزء من المنتج 

  تعتمد ىذه المؤسسات بشكل كبير عمى المصادر الداخمية لمتمويل وذلك راجع لأسباب
 :3نذكر منيا 

 عدم توفر شروط منح القروض . -
 عدم توفر الضمانات البنكية المطموبة لمحصول عمى القرض . -
  تتميز ىذه المؤسسات بخاصية التمركز أي محدودية المساحة التي تنشط فييا وتكون

بطة كثيرا بالمستيمك أي توجد السوق التي تبيع فييا منتجاتيا إذ تقوم بإنتاج في الغالب مرت
سمع استيلاكية إلا أن ىناك عدد قميل من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ينتشط في مجال 

 .4إنتاج سمع إنتاجية أو جزء من منتوج معين 
  صغر رأس مال ىذه المؤسسات سيل الحصول عمى التمويل اللازم من طرف

المالكين سواء في شكمو العيني أو النقدي وىذا ما يقمل من الضغوطات المالية لمبنوك 
والمؤسسات التمويمية الأخرى، كذلك صغر الحجم وقمة التخصص تعتبران ميزتين تؤىلان 

                                                           
 .29أحمد رحموني، مرجع سبق ذكره، ص 1
 ،2013، سنة الإسكندريةدار الجامعة الجديدة،  الطبعة الأولى، ،المؤسسات الصغيرة والمتوسطة آلية لتحقيق التنمية المستدامةخبابة عبد الله،  2

 .53ص 
 .30وني، مرجع سبق ذكره، ص أحمد رحم3
 .30، ص مرجع سبق ذكره 4
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المؤسسات لتحقيق المرونة وسرعة التكيف مع الأوضاع الاقتصادية المحمية والوطنية وحتى 
 .1لمة والتفتح الاقتصادي العالمي العالمية في ظل العو 

 ية ومعوقات تطورىامدور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالنيوض بالتن–2.2
ترجع أىمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة إلى ما تمعبو من أدوار اقتصادية 
واجتماعية بالتالي تحقيق تنمية في كل المجالات حيث أنيا تساىم في امتصاص البطالة 

توفير مناصب شغل لمبطالين الذين يبحثون عن عمل، وكذا قدرتيا الفعالة عمى عن طريق 
مقاومة الاضطرابات الاقتصادية وصمودىا التنافسي .إلا أنيا تتعرض إلى العديد من 

 دون تطورىا وازدىارىا . لالمشاكل والصعوبات تحو 
 دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تحقيق التنمية  -1. 2.2

أفرزت التحولات العالمية ميولات جديدة أو أفكار جديدة في بعض جوانب نظريات لقد 
بروز أىمية قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في التنمية بشتى ، التنمية الاقتصادية

 أنواعيا لدول العالم .
وتعد قضية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من بين القضايا التي تشغل حيزا كبيرا 

والبحث عن أفضل الطرق ، الاقتصادية لتثير الجدل حول سبل النيوض بيامن الساحة 
لدعميا نظرا لما يمكن أن تقدمو من مزايا ونقاط إيجابية للاقتصاد الوطني بالتالي ىي تعتبر 

ويتجمى بوضوح في مساىمتيا الفعالة في ، أحد أىم محركات التنمية الاقتصادية والاجتماعية
اج وكذا تشجيع الصناعات الكبرى من خلال توفير المواد الأولية التشغيل ودفع عجمة الإنت

لممؤسسات الكبرى بالتالي يمكن لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة تحقيق التنمية بشتى أنواعيا 
 وىذا إذا توفر ليا المناخ المناسب . 

تختمف أىمية الدور الذي يمكن أن تؤديو ىذه المؤسسات في عممية التنمية يشتى 
ا ومن دولة إلى أخرى ومن فترة إلى أخرى، وىذا عمى حسب مستوى التطور الذي أنواعي

                                                           
 .45رابح خوني، رقية حساني، مرجع سبق ذكره، ص 1
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وكذا الظروف الاقتصادية والاجتماعية السائدة فييا، وموقف ، وصمت إليو كل دولة من جية
الحكومات من ىذه الصناعات، فالمكانة الاقتصادية التي يمكن أن تحظى بيا الصناعات 

لتنمية تختمف اختلافا كبيرا بين الدول الصناعية المتقدمة الصغيرة والمتوسطة في عممية ا
والدول الأقل تقدما بحيث يمكن اعتبار المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى أنيا العمود 

 0000الفقري لأي اقتصاد فقد بينت الإحصائيات المنشورة بالولايات المتحدة أن ما يقارب 
والتي تعمل  %49مميون مشروع تعتبر مؤسسات صغيرة أي نسبة  00مميون مشروع من بين 

في مختمف المجالات الاقتصادية .فيي تساعد بشكل كبير في تنمية الطمب عمى السمع 
الاستيلاكية وذلك لأن ىذه العمميات لا تتطمب تكنولوجيا عالية أو إمكانيات كبيرة سواء 

يجابية التي تساعد عمى تشجيع الطمب كانت مالية أو مادية وىذا الأمر ىو النقطة الا
المحمي والوطني عمى مختمف السمع والمنتجات الاستيلاكية الضرورية المتزايدة كما تعمل 
ىذه المؤسسات عمى تغطية الجزء الأكبر من السوق المحمي بالمنتجات الاستيلاكية النيائية 

يا المتكامل مع خاصة الغذائية. بحيث أثبتت ىذه المؤسسات جدارتيا من خلال عمم
ولقد أثبتت ، المؤسسات الكبرى من أجل توفير حاجيات الأفراد ورفع مستواىم المعيشي

الدراسات أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تسعى دائما إلى تمبية حاجيات السوق المحمية 
 .   1وكذا البحث عن غزو السوق العالمية وىذا من أجل التقميل من الاستيراد

ول بأن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تمعب دورا ىاما في التنمية إذا يمكن الق
الاقتصادية لأي دولة من خلال ما تقدمو من مساىمة في توفير فرص عمل جديدة، وتحقيق 
زيادة متنامية في حجم الاستثمار وما يحققو من تعظيم لمقيمة المضافة، كل ذلك بجانب 

ات الكبيرة في تحقيق الأنشطة الاقتصادية دورىا التنموي الفعال بتكامميا مع المؤسس
من إجمالي المؤسسات العاممة في معظم دول  %40-90والاجتماعية في أنيا تمثل نحو 

                                                           
 .60أحمد رحموني، مرجع سبق ذكره، ص 1
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العالم، وليا مساىمات كبيرة في الصادرات. وكذا تحقيق الأىداف التي أنشئت ىذه 
1المؤسسات من أجميا ويمكن ذكرىا في الآتي :

 

الفردية و الجماعية، باستخدام أنشطة اقتصادية سمعية أو خدمية لم تكن ترقية روح المبادرة -
 موجودة من قبل، و كذا إحياء أنشطة تم التخمي عنيا لأي سبب كان.

استحداث فرص عمل جديدة بصورة مباشرة و ىذا لمستحدثي المؤسسات، أو بصورة غير -
اث لغرض العمل يمكن مباشرة عن طريق استخداميم لأشخاص آخرين، ومن خلال الاستحد
 أن تتحقق الاستجابة السريعة لممطالب الاجتماعية في مجال الشغل.

إعادة إدماج المسرحين من مناصب عمميم جراء الإفلاس لبعض المؤسسات العمومية، أو -
بفعل تقميص حجم العمالة فييا جراء إعادة الييكمة أو الخوصصة وىو ما يدعم إمكانية 

 فقودة.تعويض بعض الأنشطة الم
استعادة كل حمقات الإنتاج غير المربحة وغير اليامة التي تخمصت منيا المؤسسات -

الكبرى من أجل إعادة تركيز طاقاتيا عمى النشاط الأصمي، وقد بينت دراسة أجريت عمى 
مؤسسة عمومية اقتصادية في قطاع الإنجاز والأشغال الكبرى أنو يمكن عن طريق التخمي 

 مؤسسة صغيرة. 00الاستعادة إنشاء و 
يمكن أن تشكل أداة فعالة لتوطين الأنشطة في المناطق النائية، مما يجعميا أداة ىامة -

 لترقية و تثمين الثروة المحمية، و إحدى وسائل الاندماج و التكامل بين المناطق.
يمكن أن تكون حمقة وصل في النسيج الاقتصادي من خلال مجمل العلاقات التي تربطيا -

 لمؤسسات المحيطة و المتفاعمة معيا و التي تشترك في استخدام نفس المدخلات.بباقي ا
تمكين فئات عديدة من المجتمع تمتمك الأفكار الاستثمارية الجيدة و لكنيا لا تممك القدرة -

 المالية و الإدارية عمى تحويل ىذه الأفكار إلى مشاريع واقعية.

                                                           
 .03عبد الرزاق حميدي، عبد القادر عوينات، مرجع سبق  ذكره، ص 1
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ا ومستخدمييا، كما تشكل مصدرا إضافيا تشكل إحدى مصادر الدخل بالنسبة لمستحدثيي-
 لتنمية العائد المالي لمدولة من خلال الاقتطاعات والضرائب المختمفة.

 تشكل إحدى وسائل الإدماج لمقطاع غير المنظم والعائمي.-
 المؤسسات الصغيرة والمتوسطةالتي تواجو المشاكل والمعوقات  - 2. 2.2

والمتوسطة لدى الحياة الاقتصادية وانعكاساتيا بالرغم من أىمية المؤسسات الصغيرة 
إلا أنيا تتمقاىا صعوبات ، الايجابية عمى التنمية الاقتصادية والاجتماعية لكل دول العالم

ومشاكل تعرقل نشاطيا وتحد من إمكانية استمرارىا حيث أن ىذه المشاكل ناتجة عن تغير 
تنافسية إضافة إلى ذلك نجد مشاكل الظروف الاقتصادية ومشاكل اليد العاممة والضغوط ال

التسويق والإدارة والإنتاج والتخزين وغيرىا وقد يكون أكبر مشكل تتعرض لو ىذه المؤسسات 
ىو التمويل وطرق الحصول عميو إن ىذه العراقيل تحيط بكل المؤسسات سواء الصغيرة أو 

، صغيرة والمتوسطةالمتوسطة وحتى كبيرة الحجم إلا أنيا أكبر حدة بالنسبة لممؤسسات ال
وبالتالي يجب عمى كل دولة التي تريد النيوض بيذا القطاع لما لو من أىمية في زيادة 
القيمة المضافة وبالتالي زيادة الناتج الداخمي الخام وكذا تقوية الصادرات وتوفير مناصب 

ىذا شغل لمعاطمين عن العمل .بالتالي أصبح من الضروري تحديد أىم المشاكل التي تواجو 
 القطاع وىي متعددة ومختمفة ويمكن ذكرىا في الآتي :

تعتبر المشاكل والصعوبات التمويمية أحد أىم ىذه المشاكل التي تواجو  مشاكل تمويمية:-
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتتمثل ىذه المشاكل في صعوبة الحصول عمى التمويل 
الخارجي عن طريق التمويل بالاستدانة أي طمب قروض بنكية وىذا بسبب عدم تلاؤم 

م البنوك التجارية كطمب الضمانات خصائص ىذه المؤسسات مع الشروط التي تضعيا معظ
.تمجأ معظم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لطمب 1التي لا تممكيا مؤسسات حديثة النشأة 

التمويل من طرف البنك بسبب نقص الموارد المالية من جية وحتمية الحصول عمى التمويل 
                                                           

التي تواجو تمويل المشروعات الصغيرة الممولة من المنظمات الأجنبية أىم المشاكل والمعوقات أحمد حسين المشيراوي، وسام أكرم الرملاوي، 1
 .21-20،ص ص 2015، المجمد التاسع عشر، العدد الثاني جوان الإنسانية، مجمة جامعة الأقصى، سمسة العموم العاممة في قطاع غزة
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ذه المؤسسات إلا أن البنك يضع عوائق أمام ى، من جية أخرى من أجل ضمان الاستمرارية
وىذا بسب أن معدل الخطر مرتفع مقارنة بالمؤسسات الكبر التي تضع مقابل القرض البنكي 

بالتالي أصبحت ىذه الوضعية لا تطاق بالنسبة ، ضمانا يعادل قيمة القرض الممنوح
لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة ذات النمو العالي والتي أصبحت مجبرة لتخفيض استثماراتيا 

با أكدت نفس النتائج أي أن و نسبة التشغيل .كما أجريت دراسة مماثمة بأور وبالتالي 
المؤسسات المالية المتمثمة في البنوك التجارية ىي المصدر المعتاد والمتوفر لمحصول عل 
الأموال اللازمة لدعم دورات الاستغلال والاستثمار إلا أن ىذه المؤسسات الصغيرة 

اجاتيا من البنوك بسبب عدم امتلاكيا لمضمان الذي يتعين والمتوسطة لا تستطيع تدبير احتي
 تقديمو لمبنوك من أجل منحيا قروض.

وىي عوائق متعمقة بثقل الإجراءات الإدارية المعتمدة في إنشاء مؤسسات  :مشاكل إدارية-
صغيرة ومتوسطة جديدة في الساحة الاقتصادية .فالتعقيدات وثقل الإجراءات الإدارية المتبعة 

.  1نشاء ىذا النوع من المؤسسات متضمنة في المراحل الرئيسية لتأسيس المؤسسةفي إ
وتتمخص أىم المشاكل الإدارية في كل من إىمال التخطيط والتوجيو والرقابة الإدارية حيث 
، أنو تبدأ مظاىر سوء الإدارة في إىمال التخطيط والمتمثل في تخطيط الطاقة الإنتاجية

لمتشغيل  وغياب الرقابة والمتابعة وتفقد سير العمل والإشراف لسد تخطيط الموارد اللازمة 
كل الثغرات الإدارية في الوقت المناسب إضافة إلى جممة أخرى من المعوقات الإدارية 

والافتقار لممواصفات القيادية والمعرفة ، كنقص الخبرة وعدم القدرة عمى اتخاذ القرارات
ر الإنتاج والافتقار إلى دراسات الجدوى الاقتصادية الضرورية لإنجاز العمل وأساليب تطوي

الدقيقة حيث أن كل ىذه المعوقات تعتبر بمثابة مقدمات لجممة من المشاكل الإدارية التي قد 
 .2تؤدي إلى فشل المؤسسة وزواليا

                                                           
 .27أحمد رحموني، مرجع سبق ذكره، ص  1
 . 77ص رابح خوني، رقية حساني، مرجع سبق ذكره،  2
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نظرا لعدم قدرة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة للإنفاق عمى  :مشاكل نقص المعمومات-
بالتالي فإنيا تواجو مشاكل نقص ، مستشارين والاتصال بمصادر المعموماتالبحث وتوفير ال

حيث أن غياب نظام المعمومات وسوء التحكم في ، المعمومات والتي تؤثر عمى نشاطيا
تقنيات وآليات التسيير يجعل من ىذه المؤسسات ىشة وغير قادرة عمى المنافسة خاصة في 

واجو ىذه المؤسسات مشاكل قمة المعمومات لأنيا بداية إنشائيا حيث أنو من المؤكد أن ت
وتتمثل أىم ىذه المشكلات  تنشط في محيط معموماتي ضعيف لا يساعد تنميتيا وتطورىا.

 1المتعمقة بنقص المعمومات في ما يمي :
  نقص المعمومات عن الشركات وتطورىا وطبيعة نشاطيا وحجم إنتاجيا وقدرتيا

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة فريسة لممؤسسات المالية، ىذا ما يتسبب في وقوع 
 والمشاريع الوىمية والغش والاحتيال الخارجي.

  نقص المعمومات عن أسواق الموارد ومستمزمات الإنتاج التي تستخدميا المؤسسات
الصغيرة والمتوسطة ىذا ما يجعميا عرضة للاستغلال والحصول عمى مستمزماتيا أو السمع 

مرتفعة أو بجودة أقل نظرا لجيل تمك المنشآت بالمصادر الأخرى التي تحتاجيا بأسعار 
 التي يمكن أن تمدىا باحتياجاتيا .

  نقص المعمومات عن المنشآت المنافسة في السوق من حيث عددىا وطاقتيا
بالتالي يؤدي ىذا ، ومواصفات السمع التي تتعامل فييا والأسعار التي تبيع بيا، الإنتاجية

سسات الصغيرة والمتوسطة عمى مسايرة السوق وعزوف العملاء عنيا إلى عدم قدرة المؤ 
 وقد ينتيي الأمر بخروجيا من السوق .

                                                           
 ، مداخمة ضمن الممتقى الوطني حول:معوقات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر وسبل تطويرىاالأخضر بن عمر، عمي المموشي،  1

 .12-11، ص ص 06/05/2013-05واقع وآفاق النظام المحاسبي المالي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة الوادي، يومي 
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  نقص المعمومات لدى المسؤولين  في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ببعض الأنظمة
ومن أمثمة ذلك أنظمة استقدام العمالة الأجنبية وأنظمة التأمينات الاجتماعية ، والقرارات
 تقع ىذه المؤسسات في مشكلات كان يمكن تفادييا .   ومن ثم

: تعاني ىذه المؤسسات من تسرب اليد العاممة المؤىمة من المؤسسات مشكمة العمالة-
الصغيرة والمتوسطة إلى المؤسسات الكبيرة الحجم نظرا لما توفره ىذه الأخيرة من مزايا و 

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تشغل وىذا ما يجعل ، تحفيزات وأجور مرتفعة وترقيات أكبر
يد عاممة جديدة تنقصيا الخبرة والكفاءة بالتالي تتحمل المؤسسة أعباء تدريبيم وتكوينيم وىذا 

 من شأنو أن يؤثر عمى السمع التي ينتجونيا أو الخدمات التي يقدمونيا .
 مصادر تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة - 3.2

إنشاء وتشغيل وتوسيع المؤسسات بمختمف أنواعيا  يعتبر التمويل من أساسيات
ذا خصصنا بالدراسة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة نجدىا من أكثر أنواع   وأحجاميا، وا 

 المؤسسات احتياجا إلى التمويل .
وبما أنّ القرارات المالية اليامة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة ىو اختيار التمويل 

فيي تتخذ  أولا عمى مختمف مصادر التمويل المتاحة أماميا.لذا وجب التعرف ، الملائم
تصنيفات عديدة تختمف من كاتب لآخر حسب اليدف المنتظر من التصنيف. فيناك من 
يعتمد عمى معيار الممكية، وبذلك يفرّق بين الأموال الخاصة والديون. وىناك من يقسّم ىذه 

 .1براىيم ىنديالمصادر إلى تقميدية وحديثة، كما جاء عند منير إ
 مصادر التمويل التقميدية - 1. 3.2

مصادر التمويل التقميدية ىي كل الطرق التمويمية المعروفة والمتاحة أمام المؤسسات   
وتختمف معايير التفرقة بين  بصفة عامة والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة بصفة خاصة.

فيناك من يستخدم عنصر الزمن فتكون ىناك مصادر تمويل قصيرة ، المصادر المختمفة
                                                           

، الممتقى (دراسة حالة المجمع الصناعي العمومي لمحميب ومشتقاتو –تحميل أساليب تمويل المؤسسات الاقتصادية  )مميكة، غلاب نعيمة،زغيب 1
 .03، جامعة سكيكدة، ص سياسات التمويل وأثرىا عمى الاقتصاديات والمؤسسات :الدّولي حول
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أما بالنسبة لممؤسسات فيناك مصادر تمويل ، الأجل ومتوسطة الأجل  وأخرى طويمة الأجل
 داخمية وأخرى خارجية .

 بالاعتماد عمى المعيار الثاني الخاص بالمنشأة نتطرق إلى:
 مصادر التمويل الدّاخمية  - أ

الأموال التي استطاعت المؤسسة توفيرىا من خلال النتائج التي وىي تمثل كلّ   
 وتتمثل ىذه المصادر الدّاخمية في الآتي: .1أوىي تمك الإيرادات المدّخرة ، حققتيا

 الفردية: أو ما يطمق عمييا أيضا بالمدخرات الشخصية أو التمويل بالأموال  المدخرات
سواء في بداية التكوين أو عند الحاجة  الخاصة وىو التمويل الذي يقدمو صاحب المنشأة

 لمتوسّع أو لزيادة رأس المال العامل وذلك من خلال تمويل أملاكو لخدمة ىذا 
 . 2المشروع 

  المساىمون: وىو نوع من التمويل يتم من خلال إصدار أسيم وشرائيا من طرف المساىمون
 بالتالي توفر المؤسسة أو الشركة مبالغ مالية تحتاجيا .

  الاىتلاكات: تعرف أقساط الإىتلاك بأنّيا عممية توزيع ثمن شراء أصل من الأصول الطويمة
وىو ييدف إلى توزيع تكمفة الأصول الثابتة الطويمة ، المحتمل الإنتاجيالأجل عمى عمره 

بالتالي تخصيص أقساط الإىتلاك يسمح بإعادة تمويل ، الإنتاجيةالمدى عمى الحياة 
 .3لأنّو يعتبر موردا ماليا ىاما  استثمارات المؤسسات

  وقيمتيا ، ىتلاكيةاالمؤونات: بالنسبة لممؤونات تعبر عن تدني قيمة الأصول الغير
 . 4تخصص وتستعمل كاحتياطات تمجأ إلييا المؤسسة عند الحاجة

                                                           
 .197،ص2000الأردن، سنة  –، الطبعة الأولى، دار الحامد لمنشر، عمان ةإدارة المشروعات الصغير كاسر نصر المنصور، شوقي ناجي،  1
دارة الأعمال الصغيرةفايز جمعة صالح النجار، عبد الستار محمد العمي، 2 الأردن، –ولى،  دار الحامد لمنشر والتوزيع، عماّن الأطبعة ال، الريادة وا 

 .196،ص2006سنة 
 .47،ص2006،سنة 09، مجمة العموم الإنسانية، جامعة بسكرة، العدد دراسة لمتمويل البنكي مصادر تمويل المؤسسات مععمار زيتوني،  3

.47مرجع سبق ذكره ،ص 4 
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ومنو نستخمص أنّ مخصصات المؤونات ىي من بين موارد المؤسسة المالية وىي ذاتية 
 بدون فوائد . 

الأرباح المحتجزة: فيي عبارة أن أرباح حققتيا المؤسسة إما بغرض استثمارىا مجددا أو -
،وىي نوع من أنواع 1لغرض توزيع عمى المساىمين  والمسيرين والملاك فيي أرباح محتجزة 

 التمويل الذاتي تمجأ إليو المؤسسة في حالة الحاجة إلى التمويل .
الداخمية ىناك أنواع أخرى تستعمل في بعض  وكإضافة لما سبق فيما مصادر التمويل

 الأحيان:
كالمخزون الذي يتم تحويمو إلى موجودات مالية إن كان موجود بوفرة .كذلك استعمال   

 دات الثابتة التي لا تستعمل أو موجودة بوفرة .و بعض الموج
 :2ولمتمويل الداخمي أو الذاتي عدة مزايا يمكن حصرىا في النقاط التالية 
ويل الداخمي يزيد من الأموال الخاصة لممؤسسة ويجنبيا من الوقوع في أزمات انعدام التم-

 من خلال التكاليف الناجمة عن دفع الفوائد وأقساط القروض.، السيولة أو نقصيا
 3يشجع المنشأة عمى الاستثمار.-
يرفع من القدرة المالية والاقتراضية لممؤسسة كما يكسبيا الحرية في التصرف في أمواليا -

 الخاصة 
وعموما يمكن القول بأن ىذا النوع من التمويل يوفر لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة -

 الاستقلالية والحرية في اتخاذ القرارات.
 مصادر التمويل الخارجية   -ب 

عندما لا تغطي مصادر التمويل الداخمية كافة الاحتياجات المالية لممؤسسة تمجأ ىذه   
الأخيرة إلى النوع الثاني من التمويل ألا وىو التمويل الخارجي الذي ينجر من وراءه تكاليف 

                                                           

.48مرجع سبق ذكره ، ص  1 
 .32-31،ص ص2008ولى،  دار العموم لمنشر والتوزيع، عنابة، سنة الأطبعة ال ،تمويل المنشآت الاقتصادية، أحمد بوراس 2
تسميط –بورصة تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة أحدث مصدر لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة )ريحان الشريف، بومود إيمان، 3

 .04،جامعة باجي مختار، عنابة، ص(الضوء عمى فتح صحن بورصة الجزائر أمام المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
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 ومصادر التمويل الخارجي متعدّدة ومتنوعة تنقسم إلى نوعين منيا ما، قد تتحمميا المؤسسة
 ىو غير رسمي: منيا ماىو رسمي و 

 التمويل الغير رسمي  -
يحصل عميو من خلال القنوات التي تعمل في الغالب خارج إطار النظام القانوني   

المصدر  يتم الاقتراض من الأىل والأقارب والأصدقاء وىو الرسمي في الدولة. غالبا ما
ميسرة وبدون أية  تتميز ىذه القروض بكونيا غالبا ما تتوفر بشروط ، الشائع للاقتراض
يقدم ىذا النوع من التمويل بدون ضمانات كبيرة  وكذا بدوه فوائد  .فعادة ما1إجراءات معقدة

.أيضا من مصادر التمويل 2ودون آجال محددة بسبب العلاقة الشخصية مع مالك المشروع 
 .3الغير رسمي مدينو الرىونات، ووكلاء المبيعات، وجمعيات الادخار والائتمان...إلخ

وعميو يمكن الاستنتاج بأن ىذا النوع من التمويل لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة لا تسمح بو 
روقراطية يالدولة ولكن في ظل الظروف السائدة التي تتصف بيا الجيات الرسمية من ب

وطول المدة وارتفاع معدلات الفائدة يمجأ أصحاب المشاريع الصغيرة بدرجة كبيرة ليذا النوع 
 .وىو سائد كثيرا في دول العالم الثالث لقمة التشجيع . من التمويل

يشكل التمويل الغير الرسمي أحد مصادر التمويل الخارجي لممؤسسات الصغيرة 
وذلك من جراء العراقيل والصعوبات الإدارية والفساد والبيروقراطية التي يتلافاىا ، والمتوسطة

 الجيات الرسمية .أصحاب ىذه المشاريع في الحصول عمى الأموال من 
 التمويل الرسمي  -

وىو الاقتراض من المؤسسات المالية وىو مصدر معترف عميو من طرف الدّولة يتمثل في 
 الآتي:

 الاقتراض من البنوك التجارية -

                                                           
 .274، ص2004الأردن، سنة  –لطبعة الثانية،  دار المسيرة لمنشر والتوزيع والطباعة، عمان ا ،إدارة المشروعات الصغيرةماجدة العطية، 1

.275مرجع سبق ذكره، ص  2 
.04ريحان الشريف، بومود إيمان، مرجع سبق ذكره، ص 3 
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تعتبر البنوك التجارية مصدرا رئيسيا من مصادر ، الاقتراض من البنوك التجارية  
وغايتيا القروض وليس تمويل أسيم رأس المال العادية الأموال بالنسبة لممشروعات الصغيرة 

وفي بعض البنوك دوائر خاصة بالقروض الشخصية وكثير من البنوك تمنح قروض صغيرة 
كما أنّ ، الحجم إلى الأفراد كقروض شخصية يتم استخداميا لتمويل المشروعات الصغيرة

وقامت بنوك ، الصغيرة بعض البنوك قد أنشأت دوائر خاصة بالقروض المقدّمة لممنشآت
وتمنح ىذه البنوك ، أخرى بتفويض سمطة تمويل المشروعات الصغيرة إلى موظفين مختصين

ولكن المبمغ قد يكون ، قروض محدّدة ولمدّة زمنية قصيرة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة
بحيث يتم منح ، كبيرا نوعا ما ويمكن إعادة تجيد القرض إذا ما برىن العمل عمى نجاحو

قروض بمبالغ أكبر ولفترة زمنية أطول وأغمب ىذه القروض يتم منحيا اعتمادا عمى ضخامة 
كما أنّ البنوك يمكن أن تمنح قروض ، والتي تعتبر كضمان لمقرض، موجودات المشروعات

بدون ضمانات اعتمادا عمى القدرات الإدارية لمشخص وسمعتو التجارية الجيّدة وتتنوع أشكال 
 من طرف البنوك حيث يمكن تصنيفيا إلى: القروض الممنوحة

 : وينصرف تمويل الاستغلال إلى تمك الأموال التي ترصد قروض لتمويل الاستغلال
لمواجية النفقات التي تتعمق أساسا بتشغيل الطاقة الإنتاجية لممشروع كنفقات شراء المواد 

التي تشكل أوجو  الإنتاجيةالخام ودفع أجور العمّال وما إلى ذلك من مدخلات العممية 
 الإنفاق الجاري .

 :وتتمثل في الأموال المخصصة لمواجية النفقات التي  قروض لتمويل الاستثمار
يترتب عنيا خمق طاقة إنتاجية جيّدة أو توسيع الطاقة الحالية لممشروع كاقتناء الآلات 

 الرأسمالي. والتجييزات وما إلييا من العمميات التي يترتب عمى القيام بيا زيادة التكوين
 الييئات والمؤسسات المتخصصة  -

أحيانا تدخل القروض الممنوحة من طرف ىذه الييئات والمؤسسات الخاصة ضمن   
نما جيات متخصصة في دعم المؤسسات  القروض البنكية إلا أن مصدرىا ليس البنوك وا 
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أبرز الصغيرة والمتوسطة فقد تكون حكومية أو شبو حكومية أو غير حكومية ويكون من 
نما المصمحة العامة ويكون  أىدافيا التنمية الاقتصادية وىدفيا الأساسي ليس الربحية وا 

 .1نشاطيا الأبرز منصب في تقديم الدعم لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة
 التمويل عن طريق الشركات الكبرى  -

الخبرات  ىناك العديد من الشركات الكبيرة التي تقوم بتمويل المشروعات الصغيرة وتقدم ليا
ن كان الدّافع الرئيسي وراء ذلك ىو الربح والفائدة فمثلا بعض الشركات ، الفنية والإنتاجية وا 

الكبرى تسعى لمدخول في المشروع الصغير لضمان توريد منتجاتو ليا كأحد المدخلات 
 .2الخاصة بيا  الإنتاجيةالمطموبة في العممية 

 التمويل عن طريق السوق المالي  -
إمّا أن يكون عن طريق إصدار أسيم عادية أو ، النّوع من التمويل صيغتين يأخذ ىذا  

 .3السندات ممتازة يعتبر من قبل المشاركة في رأس المال أو عن طريق التمويل بإصدار
بحيث تستطيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أن تطرح أسيميا في البورصة لكي تستطيع 

 السندات لاقتراض الأموال اللازمة لمتمويل .الحصول عمى التمويل أو عن طريق طرح 
 مصادر التمويل الحديثة  - 2. 3.2

فبالإضافة لممصادر التقميدية لمتمويل المذكورة سابقا إلّا أنّو نظرا لمخصوصيات التي   
وجب إيجاد طرق تمويمية ، تتمتع بيا المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من جانب التمويل

 لممصادر الكلاسيكية يمكن ذكر أىمّيا في الآتي:مستحدثة تكون كبدائل 
 
 
 

                                                           
 .49، ص2010والتوزيع، الأردن، عمان، ، الطبعة العربية، دار اليازوري العممية لمنشر إدارة مالية الشركات المتقدمة ،دريد كامل آل شبيب1
 .36، ص2002الأردن، سنة  –، الطبعة الأولى، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عمّان إدارة الأعمال التجارية الصغيرةتوفيق عبد الرّحيم يوسف،  2
 .05، صمرجع سبق ذكرهريحان الشريف، بومود إيمان، 3
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 التمويل عن طريق التأجير -أ 
، يعتبر ىذا النوع من التمويل شكلا من أشكال تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  

بحيث يقوم البنك أو أي مؤسسة مالية بشراء أصل ثابت أو ، تحصل من خلالو عمى أموال
 .1لمؤسسات أخرى مقابل مبمغ محدد مسبقامعدات وآلات وتأجيرىا 

ونظرا لخصوصية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ومحدودية مواردىا المالية بالتالي فيذا  
 النوع من التمويل يعتبر أكثر شيوعا .ولو أنواع نذكرىا في الآتي:

 :يتمثل ىذا في تقديم التجييزات وضمان خدمات الصيانة إلى  التأجير التشغيمي
بيوتر مت والشاحنات والكاخدمات كالسيار  راستأجلذلك فإنو يكون عبارة عن عقد ، المستأجر
في عداد التجييزات التي يمكن الحصول عمى خدماتيا بعقد استئجار من  الإنتاجيةوالآلات 
 .2ىذا النوع 

 :3التاليةويتميز ىذا النوع بالخصائص 
يمتزم مالك الأصل بمسؤولية الصيانة عمى أن تدخل ىذه التكاليف ضمن المدفوعات الثابتة -

 التي يقوم المستأجر بسدادىا .
 للأصل . الإنتاجيةتكون أقل من الحياة  لفترة زمنية معينة عادة ما الإيجاريستمر -
المدة  انتياءقبل  الاستئجار التشغيمي عمى بند إمكانية إيقاف عممية الاستئجاريحتوي عقد -

 المتفق عمييا وىذه الخاصية ترتبط بشكل كبير مع مصمحة المستأجر بدرجة كبيرة .
 :وىو عكس النوع الأول بحيث يعرف عمى أنّو عبارة عن عقد لا التأجير التمويمي 

قيمة الأقساط المدفوعة تساوي ، يمكن إلغاؤه من قبل المستأجر يتضمن خدمات الصيانة ولا
 ولو بعض الخصائص نذكرىا في التالي :.4قيمة المعدات المستأجرة 

                                                           
ص  ،2016ولى، دار الثقافة لمنشر والتوزيع،  الأردن، سنة الأطبعة ال، مشروعات الصغيرةإدارة النيبال فيصل عطية، ىند محمد المظموم، 1

 .105-104ص

.103-102مرجع سبق ذكره، ص ص أحمد بوراس،  2 
 .127ص ،مرجع سبق ذكرهرابح خوني، رقية حساني،  3

 4    .128ص، مرجع سبق ذكره ،رابح خوني، رقية حساني    
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 لا تقدم أية خدمات صيانة لمتجييزات وىي تكون عمى عاتق المستأجر .-
 التمويمي لا يمكن إلغاؤه . الاستئجارعقد  -
 الإفلاسفإنّ ذلك يؤدي في النياية إلى إعلان حالة  الإيجارإذا تخمف المستأجر عن دفع  -

وفيما يمي مقارنة بين ىاذين ، يحدث خمط بين التأجير التشغيمي والتأجير التمويمي وكثيرا ما
 يوضحو الجدول التالي: الوسيمتين لمتمويل وىذا ما

 والتمويل التشغيمي  التأجيريمقارنة بين التمويل ( 20)الجدول

 .004، ص ذكره :رابح خوني، رقية حساني، مرجع سبقالمصدر 

 عادة الاستئجار بأنو عقد بين مؤسسة وطرف آخر  البيع ثم الاستئجار : يعتبر البيع وا 
وبمقتضى ىذا الاتفاق ، قد تكون شركة تأمين أو مؤسسة مالية أخرى أو شركة تأجير مستقمة

ببيع إحدى ىذه الأصول إلى المؤسسة ، تقوم المؤسسة التي تممك أرضا أو مباني أو معدّات

 التأجير التشغيمي  التأجير التمويمي  عناصر المقارنة 
 قصيرة وعادة ما تتجدد كل سنة  يقرب من العمر الافتراضي للأصل  طويمة تصل إلى ما مدة العقد

يتحمل المستأجر مسؤولية عدم صلاحية الأصل سواء  مسؤولية تقادم الأصل 
 الاىتلاك أو التقادم 

 يتحمل المؤجر عدم صلاحية الأصل سواء بالاىتلاك
 أو التقادم

صلاح الأصل خلال فترة العقد تكون  الصيانة  تكاليف الصيانة وا 
 عمى عاتق المستأجر 

صلاح الأصل خلال فترة العقد  تكاليف الصيانة وا 
تكون عمى عاتق المؤجر مالم ينص عقد الاتفاق عمى 

 غير ذلك
العلاقة بين المؤجر 

 والمستأجر
معقدة ومتشابكة بينيما  بسبب طول العقد تكون العلاقة ما

 ن ينظميا ويحفظ حقوق كل طرف و بالتالي تحتاج إلى قان
تثير أي  العلاقة تكون واضحة وبسيطة سيمة ولا

 مشاكل وذلك لقصر مدة العقد

يكون لممستأجر حرية الاختيار بين ثلاث بدائل في نياية  مآل الممكية 
أن يعيد تجديد العقد ،العقد :أن يعيد الأصل إلى المؤجر 

 ،أخرى  مرة

في نياية مدة العقد يرجع المستأجر الأصل لممؤجر 
 يجوز لو حيازة ممكية ىذا الأصل أو شراؤه  ولا

لا يمكن إلغاء عقد الإيجار خلال المدة المتفق عمييا في  نظام إلغاء التعاقد 
 العقد من قبل أحد الأطراف ولكن يجب الاتفاق 

لمدّة يستطيع المستأجر إلغاء عقد الإيجار أثناء ا
 المتفق عمييا بالتالي يمتزم المستأجر بسداد الإيجار 
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المالية وفي نفس الوقت تقوم باستئجار الأصل المباع لمدّة محدّدة وبشروط خاصة يتفق 
 . 1عمييا
وفي ، ل من المؤجرويلاحظ في ىذا النّوع أنّ المؤسسة المستأجرة تتمقى فورا قيمة الأص    

ويتم ، نفس الوقت تستمر المؤسسة البائعة أي المستأجرة في استخدام والانتفاع بالأصل
وتتم عممية دفع الايجار في صورة ، تحرير عقد بيع البائع والمشتري يحدد فيو كلّ الشروط

 دفعات متساوية .
 اع التمويل :يمثل ىذا النوع الرابع من أنو  الاستئجار المقرون برافعة التمويل

 ،2بالاستئجار وىو يخصص لتمويل الأصول الثابتة المرتفعة القيمة 
ومن أىم خصائص الاستئجار المقرون برافعة التمويل ىو تدخل ثلاث أطراف أساسية لإتمام 

المؤجر )صاحب ، :المستأجر3عممية التمويل عوضا عن طرفين كما ىو متعارف عميو وىي 
يختمف دور المستأجر عما قيل عنو في العقود المذكورة سابقا  ولا، الممكية(،والجية المقرضة

بعكس المؤجر الذي يقوم بشراء الأصل المطموب ويمولو جزئيا من أموالو الخاصة ويمول 
 الجزء المتبقي بقرض مضمون طويل الأجل من مؤسسة تمويمية .

 التمويل عن طريق البنوك الإسلامية  -ب 
وعمى الخصوص ، المؤسسات الاقتصادية بصفة عامةعادة ما تصطدم  أغمبية   

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بصعوبات كبيرة في الحصول عمى التمويل من المصادر 
سواء عمى مستوى ، وذلك بسبب المنافسة في أسعار الفائدة والضمانات المطموبة، التقميدية

ية الاحتياجات المالية ليذه التي أصبحت عاجزة عن تمب، الأسواق الرسمية أو الغير الرسمية
 .4المؤسسات بالكمية المناسبة والطريقة المناسبة وفي الوقت المناسب 

                                                           
 . 44،ص2004مصر، سنة  – الإسكندريةولى، الدار الجامعية، الأطبعة ال، أدوات التحميل والتخطيط في الإدارة الماليةمحمد صالح الحناوي،  1
،  الدورة التدريبية الدولية حول تمويل المشروعات الصغيرة بدائل التمويل الخارجي في المشروعات الصغيرة والمتوسطةعبد الجميل بوداح، 2

 2003ماي  28-25في الاقتصاديات المغاربية، جامعة سطيف،  والمتوسطة وتطوير دورىا

. 206-105أحمد بوراس، مرجع سبق ذكره، ص ص 3 
.132 ص مرجع سبق ذكره، 4 
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وكون عبء ىذه التكاليف من معدلات الفائدة أوجدت بعض البنوك الإسلامية في بعض 
الدّول طريقة مختمفة عن تمك المعمول بيا في البنوك التجارية يمكن ذكر ىذه الصيغ في 

 الية:النقاط الت
   من أىم الأساليب التمويمية التي تستخدميا البنوك الإسلامية  تعتبر المشاركة:صيغة

وتعرف بأنيا اتفاق بين البنك الإسلامي والمؤسسة أو صاحب المشروع بتقديم المال اللازم 
دون أن يتقاضى البنك أي فائدة والربح يوزع بينيما بحسب الاتفاق أما الخسارة فحسب 

 :2إلى نوعين .وىي تنقسم 1مساىمة كل طرف في رأس المال 
تستخدم البنوك الإسلامية أسموب المشاركة في العديد من المشاريع، فيي المشاركة الدائمة: -

تتمثل في تقديم متشاركين لممال بنسب متساوية ويصبح كلاىما صاحب حصة من رأس مال 
ىذا المشروع وبصفة دائمة ولو الحق في الأرباح، وتستمر ىذه المشاركة في المشروع إلى 

ن انتياء عمره الإنتاجي أو الاتفاق عل حمو . والبنوك الإسلامية ىي الأخرى بدورىا تقوم حي
بتمويل العملاء بجزء من رأس المال نظير اقتسام ناتج المشروع حسب المساىمة في رأس 

 المال .
المشاركة المتناقصة: ىي أسموب جديد مستحدث تعتمد عميو البنوك الإسلامية وىي تختمف -

اركة الدائمة فقط في الاستمرارية، فالبنك الإسلامي في ىذا النوع يتمتع بكامل عن المش
حقوق الشريك العادي وعميو جميع التزاماتو ولكنو لا يقصد من التعاقد البقاء والاستمرار في 

 المشاركة إلى حين انتياء الشركة .    
 :تعتبر من بين أىم الوسائل التي تستعمميا البنوك الإسلامية،  صيغة المضاربة

ن كانت النتيجة   فالمضاربة ىي إعطاء المال لمن يستثمر فيو وفق نسبة من الربح، وا 
خسارة أو ضاع جزء من رأس المال أو كمو إذا يتحمل صاحب رأس المال والذي ىو البنك 

                                                           
مؤتمر بيت المقدس الخامس، جامعة القدس المفتوحة،  التمويل الاسلامي،–التمويل التقميدي –في المناىج :الاستثمار ابراىيم خميل عميان، 1

 .15،ص2014فمسطين، سنة 
139-138مرجع سبق ذكره، ص ص ، أحمد بوراس  2 
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وقتو وجيده من جراء الخسارة الإسلامي أما المستثمر والذي ىو المضارب فيخسر 
 2.وتنقسم ىذه الصيغة إلى نوعين مختمفين ىما كالآتي :1المتكبدة

وىي تعني ذلك الاتفاق الذي يكون بين طرفين ويكون مفتوح بدون تقييد  المضاربة المطمقة:-
سواء تعمق الأمر بالزمان أو المكان أو نوع معين كأن يقول صاحب رأس المال لممضارب 

لمال مضاربة عمى أن يكون بيننا عمى وجو كذا، إلا أن ىذا النوع من المضاربة خذ ىذا ا
 يتسم بصعوبة ممارستو في وقتنا الحاضر .

المضاربة المقيدة: وىي النوع الثاني من صيغة المضاربة الذي يكون نقيض لمنوع الأول -
الأكثر شيوعا حيث يقيد صاحب رأس المال عامل المضاربة بنوع معين من العمل، وىي 

 واستعمالا من طرف البنوك الإسلامية نظرا لإمكانية متابعة سير أمواليا بالوجو الأفضل .
 أنواع البيوع وىي تقوم أساسا عمى كشف البائع لثمن  صيغة المرابحة: وىي أحد

السمعة، وىو أيضا بيع السمعة بسعر التكمفة مضافا إليو نسبة مئوية محددة كربح أو مبمغ 
.ويظير الجانب التمويمي إذا بيعت السمعة مرابحة لأجل أو عمى أقساط فإن البائع  3مقطوع

يمنح لممشتري الذي يسدد الثمن فيما بعد من إيراداتو إما مرة واحدة أو عمى أقساط، وتنقسم 
 4ىذه الصيغة إلى نوعين ىما :

طرفين ىما البائع  وىي نوع من أنواع المرابحة والتي تقوم عمى وجود بيع المرابحة العادية:-
والمشتري عمى أن يتوفر في البائع شرط وىو امتيان التجارة دون الحاجة إلى الاعتماد عمى 

 وعد مسبق بشرائيا ثم يعرضيا بعد ذلك لمبيع مرابحة بثمن وربح يتفق عميو 

                                                           
 ،2012،  مجمة العموم والبحوث الإنسانية، العدد الخامس، سنة مخاطر تطبيق صيغ التمويل في الإسلامحسب الرسول يوسف التوم  وآخرون، 1

 .04ص 
. 135 -134جع سبق ذكره، ص ص أحمد بوراس، مر   2 

، مجمة البحث 2212-2222لتمويل بصيغة المرابحة وأثره في الأداء الاقتصادي لمفترةابراىيم فضل المولى البشير، معاوية محمد خاطر بريمة، ا3
 118،ص 15العممي لمعموم والآداب، جامعة السودان، العدد 

.137-136أحمد بوراس، مرجع سبق  ذكره، ص ص  4 
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حيث يقوم البنك الإسلامي باستيراد التجييزات من الخارج أو  بيع المرابحة لأمر الشراء:-
شرائيا من السوق المحمية عمى أن يتوفر تطابق المواصفات المحددة من طرف المتعامل 

بسعر تكمفتيا مع ربح يتفق عميو بين ىما، ثم يتفق عمى كيفية  الاقتصادي المتعاقد معو.
 السداد .

 Factoringالتمويل عن طريق تحويل عقد الفاتورة  –ج 
تقوم بمقتضاه مؤسسة  حيثعقد تحويل الفاتورة ىي عبارة عن أداة من أدوات التمويل 

بشراء الحقوق الممموكة من مورد، ىو البائع عمى زبائنو)المحميين أو  "Factor"متخصصة 
ات سواء يمكن لممؤسس ، إذاالأجانب(، وىو المشتري، وىذا مقابل الخدمات المستفاد منيا

زبائنيا عن طريق تحويل الدائنية التخمص من حقوقيا تجاه الصغيرة والمتوسطة أو الكبيرة 
إلى مؤسسة مصرفية مختصة في شراء الفواتير المستحقة جزئياً أو كمياً، وىي بذلك تتخمص 
من عممية تسيير ومتابعة حقوقو لدى زبائنيا، والتخفيض من تكمفتيا. ويُستعمل عقد تحويل 

 .1الفاتورة المستعمل سواء لتمويل الاستغلال أو التجارة الخارجية
وتتطمب عممية تحويل عقد الفاتورة وجود ثلاثة أطراف تنشأ فيما بينيا علاقة تجارية متمثمة 

 2في :
وىو الطرف الذي يكون في ، : وىو التاجر أو الصانع أو الموزع لسمعة ماالطرف الأول-

حوزتو حسابات أوراق القبض والعملاء التي يقوم ببيعيا لممؤسسة التمويمية المتخصصة 
 عقد الفاتورة .لتحويل 

وىو عميل الطرف الأول، أي الشخص الذي اشترى السمع من الطرف  :الطرف الثاني-
 الأول ولم يدفع ثمنيا فورا بل تعيد بتسديدىا في أجل لاحق .

                                                           
سياسات التمويل  ، مداخمة ضمن الممتقى الدولي حول:دور عقد تحويل الفاتورة في تمويل وتحصيل الحقوقبن طمحة صميحة، معوشي بوعلام،  1

 .05ص  ،2000نوفمبر  22-21، بسكرة يومي -دراسة حالة الجزائر والدول النامية-وأثرىا عمى الاقتصاديات والمؤسسات
.112أحمد بوراس، مرجع سبق ذكره، ص    2 
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وىو عبارة عن مؤسسة مالية متخصصة أو تمك الإدارة المختصة في البنك  :الطرف الثالث-
 ط .التجاري التي يتعيد ليا بيذا النشا

كما يتضمن عقد تحويل الفاتورة ثلاث خدمات متنوعة يمكن أن تمثل مميزات ىذا العقد وىي 
 1في الآتي :

 " تأخذ المؤسسة المتخصصة في عقد تحويل الفاتورةFactor"  عمى عاتقيا تسيير
حسابات الزبائن من تحصيل، إدارة، ومتابعة الفواتير عن طريق تقديم كشف يومي عام 

 الخاصة بالفواتير، وكذا التسديدات المتبقية. ومفصل لمتسديدات المحصمة
 " تقوم المؤسسة المتخصصة في عقد تحويل الفاتورةFactor بدراسة مجانية حول كل "

معيا، وفي حالات كثيرة ىي التي تختار الزبائن التي عمى المورد  زبائن المورد المتعامل
عقد تحويل الفاتورة بعد إعلاميم،  باستعمالالتعامل معيم والذين يقبمون التعامل مع المورد 

كل ىذا لتفادي الوقوع في زبائن غير قادرين عمى الدفع، وبالتالي تخفيض إمكانية الوقوع في 
 عدم التسديد. 

ذلك، وفي حالة عدم سداد الزبون لمستحقاتو لممؤسسة المتخصصة في عقد رغم       
بتغطية زبونو،  الاستحقاق"، يقوم ىذا الأخير ثلاثة أشير بعد تاريخ Factorتحويل الفاتورة "

وتحمل عدم وفاءه في حدود القرض المقدم دون الرجوع إلى المورد ميما كان سبب إعسار 
 المشتري.

 فاتورة أداة تمويل قصير الأجل لمحقوق مقابل تخمييا جزئياً أو كمياً يُعتبر عقد تحويل ال
 "Factorعمى حقوقيا تجاه زبائنيا لصالح المؤسسة المتخصصة في عقد تحويل الفاتورة "

بسعر تفاوضي يُدفع مسبقاً، تفتح ىذا الأخير كحميف لمؤسسة مالية في أغمب الحالات خط 
 لأجل محدد بناءاً عمى الفواتير المتنازل عمييا. ماد قصير الأجل نقداً، أي تسبيقتاع

 

 

                                                           
 .06-05بن طمحة صميحة، معوشي بوعلام، مرجع سبق ذكره، ص ص   1
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 التمويل عن طريق رأس مال المخاطر -د
ىو عبارة عن تقنية لتمويل المشاريع الاستثمارية أو المؤسسات الاقتصادية بواسطة   

شركات تدعى شركات رأس مال المخاطر، بحيث يقوم المشارك بتمويل المشروع من دون 
ضمان بالتالي ىو يخاطر بمالو وليذا يرى بأنيا تساعد كثيرا المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

.حيث أن المؤسسات الصغيرة ذات 1عوبات في ىذا المجال في التمويل التي تواجو ص
احتمالات النمو المرتفعة بحاجة لتمويل معتبر نسبيا، حيث أن مؤسسات رأسمال المخاطر 
تمعب دورا حيويا في توفير التمويل والخبرة الفنية والإدارية بالتالي تقوم ىذه المؤسسة بدراسة 

ا النوع من الدراسة والتحميل وعموما نسبة قميمة الخطة بدقة فيي تتوفر عمى مختصين في ىذ
منيا يوافق عمى تمويميا من خلال شراء حصة في حقوق الممكية، حيث إذا قامت بتمويل 

 %إلى  %80بين  احتياجات المؤسسة بالكامل في مرحمة البداية، فإنيا تتمتع بنسبة ممكية ما

أو البداية فئنها جحصل على نسبة  الإنشاءأما إذا مىلث اححياجات المؤسسة بعد مرحلة  40

00 %إلى 00%بين  ملكية ما
2
. 

 الييكل المالي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة -4.2
يتكون أي اقتصاد من تشكيمة من المؤسسات من بينيا المؤسسات الصغيرة   

ايجابية عمى والمتوسطة التي نالت اىتماما كبيرا في الآونة الأخيرة لما حققتو من انعكاسات 
 كافة المجالات المختمفة لأي بمد من بمدان العالم .

الجانب المالي عن كيفية الحصول عمى مصادر الأموال ، ومن بين تمك الاىتمامات  
ويعرف ىذا بالييكل المالي الذي ، المختمفة بأفضل الشروط وبأقل تكمفة وفي الوقت المناسب

ومقرضين ومسيرين ....لما لو من ، مساىمينييتم بو أصحاب المصالح داخل المؤسسة من 
 تأثير عمى نمو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتطورىا وكذا بقائيا لمدّة أطول .

                                                           
، مجمة الباحث، سفياندراسة حالة شركة –رأس مال المخاطر بديل مستحدث لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر بريبش السعيد، 1

 .07، ص 2007،سنة 05العدد 
 .126 – 125أحمد بوراس، مرجع سبق ذكره، ص ص  2
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وبما أن لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة خصوصيات تميزىا عن غيرىا من   
 فقد تناولتو عدّة دراسات، نختص بالدراسة الييكل المالي الخاص بيا، المؤسسات الأخرى

 نظرية منيم من يعتبر وجود ىيكل مالي أمثل ومنيم من يرفض وجوده .
 محددات الييكل المالي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة- 1. 4.2
في ىذه النقطة سنحاول التطرق إلى أىم المتغيرات التي تتحكم في الييكل المالي     

 لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة وىي كالآتي:
  الحجم 

العديد من الدّراسات والأبحاث بخصوص علاقة حجم المؤسسة بالييكل لقد اىتمت   
عن  Gordonفمقد توصمت دراسة  وىذا من خلال نسبة الاقتراض والمديونية.، المالي ليا

.أمّا دراسة 1وجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين نسبة الاقتراض وحجم  المؤسسة
Martinet Scoth  فقد توصلا إلى أنّ نسبة الاقتراض تختمف بين حجم المؤسسات الصغيرة
 . 2والكبيرة الحجم

بالتالي يمكن القول بأنّ حجم المؤسسة وبالخصوص الصغيرة والمتوسطة لو علاقة   
إذا كمما كانت المؤسسة كبيرة الحجم تكون ، مباشرة بالاقتراض كمصدر من مصادر التمويل

عكس ، ل عمى الاقتراض بنسبة كبيرة وتستفيد بامتيازات كثيرةحظوظيا أوفر في الحصو 
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تكون حظوظيا أقل في الحصول عمى الاقتراض بنوعيو 

 الطويل والقصير الأجل .
 
 
 
 

                                                           
 .433يوسف قريشي، الياس بن ساسي، مرجع سبق ذكره، ص 1
.433مرجع سبق ذكره، ص  2 
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  المردودية 
تمعب المردودية  دور ميم في تقييم المؤسسة من قبل المقرضين من جية وكذا في   

.لذا توالت الأبحاث والدّراسات حول علاقة  1مصادر التمويل من جية أخرىاختيارات 
المردودية بالييكل المالي لممؤسسة بصفة عامة والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة بصفة 

 خاصة .
أنّ المردودية ىو متغير تابع يؤثر  إلىBrigham  فقد توصمت الدراسة التي قام بيا   

 .2عمى الييكل المالي لممؤسسة 
وبتعميم ىذه الدّراسة عمى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة يمكن القول أنّ المردودية تؤثر 

فارتفاع مستوى المردودية يساعد ، بشكل مباشر عمى الييكل المالي ليذا النّوع من المؤسسات
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى تغطية احتياجاتيا المالية من جية وكذا تغطية 

 وجدت من جية أخرى .مستحقاتيا إن 
 )الضمانات) ىيكل الأصول 

وىو شرط أساسي في ، ويعبر عنو أيضا في بعض الأحيان بييكل الأصول  
فيناك عدّة دراسات قامت بتحديد العلاقة بين الضمان ونسبة الاستدانة في ، الاقتراض

 الييكل المالي .
ات ونسبة بوجود علاقة عكسية بين الضمان Marsh(0490)فقد خمصت دراسة   

المؤسسة بصفة عامة والمؤسسات الصغيرة  اعتماد،لأنّو كمما زادت الضمانات زاد 3الاستدانة 
وأيضا أنّ ضمان الأصل الثابت يعرض ، والمتوسطة بصفة خاصة عمى الأموال الخاصة

 المقرضين لمخاطر أكبر بسبب التصفية .
 

                                                           
، جامعة 12، مجمة البحوث والدراسات الانسانية، العدد العوامل المحددة ليياكل تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائريةبوفميسي نجمة،  1

 .345،ص2016،سكيكدة، سنة 1955أوت  20
 .433يوسف قريشي، الياس بن ساسي، مرجع سبق ذكره،ص 2

.349،مرجع سبق ذكره، ص بوفميسي نجمة 3 
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  معدّل نمو المؤسسة 
علاقة عكسية بين معدّل نمو المؤسسة ونسبة  لقد توصمت بعض الدّراسات إلى وجود  

بالتالي كمما كان معدّل النمو مرتفع كمما كان ىناك عزوف عمى الاقتراض  .1الاقتراض
 بشكل كبير والاعتماد عمى الأموال الخاصة في التمويل .

أمّا بخصوص المؤسسات الصغيرة والمتوسطة فقد توصمت بعض الدّراسات والأبحاث   
توصل إلى أنّ المؤسسات التي تمتمك معدّلات نمو  التيNajet إلى عكس ذلك فمثلا دراسة 

 . 2مرتفعة وغير مدرجة في البورصة ىي من المؤسسات الأكثر استدانة
معدّل نمو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  بالتالي يمكن القول أنّ ىناك علاقة طردية بين

 ونسبة الاقتراض .
 طبيعة القطاع 

فكل قطاع لو مميزات خاصة بو واحتياجات ، تختمف نسبة الاستدانة من قطاع لآخر  
بين طبيعة القطاع ة يد من الدراسات احتمال وجود علاقفقد أوضحت العد، تمويل خاصة بو

التي توصمت من خلاليا إلى  Ferri et Jonesأو النشاط مع نسبة الاقتراض .فمثلا دراسة 
وجود علاقة بين طبيعة القطاع والييكل المالي من خلال دراسة عينة من المؤسسات 

 .3الصغيرة والمتوسطة 
 والمتوسطةالمساىمات النظرية المفسرة لتمويل المؤسسات الصغيرة - .4.22

توالت الأبحاث والدّراسات حول المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لما تتميز بو من   
 خصوصيات عن غيرىا من المؤسسات الأخرى .

في ىذه النقطة سوف نتطرق لمنظريات المالية المفسرة لمييكل المالي لممؤسسات الصغيرة 
 والمتوسطة نذكر من أىمّيا:

                                                           
1
Truong Hong Trinh1 & Nguyen Thao Phuong, « Effects of Financial Crisis on Capital Structure of Listed Firms 

inVietnam» , International Journal of Financial Research, Vol. 7, n° 1, 2016,p67 

 .434يوسف قريشي، الياس بن ساسي، مرجع سبق ذكره،ص2
 .434مرجع سبق ذكره، ص3
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  نموذجModigliani et Miller 
توصمت ىذه النظرية إلى وجود ىيكل مالي أمثل في ظل وجود مجموعة من الفروض من 

 بينيا:
فرضية وجود السوق المالي في حالة منافسة تامّة وىو الأمر الذي لا يتطابق مع  -

 . 1حالة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
توضح بأنّو يوجد ، بإدخال أثر الضريبة 0400أمّا الفرضية الثانية في النموذج لسنة  -

علاقة طردية بين معدّل الضريبة ونسبة الاقتراض وىذا لا يتطابق مع خصوصية المؤسسات 
 الصغيرة والمتوسطة 

لا يمكن  MM(1963)بأنّ إدخال الضريبة في نموذج  Petitet Singer(1985)بالتالي جاء      
 تعميمو عمى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة.

  نظرية الوكالة 
غياب تضارب المصالح بين المسير والمالك وىذا في حالة المؤسسات الصغيرة   

والمتوسطة وذلك راجع لأنّ المسير في ىذا النّوع من المؤسسات غالبا مايكون ىو نفسو 
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تفضل القروض  بأنفقد توصل  Charreux1985المالك.أمّا 

يف الوكالة الناتجة عن التمويل بالأسيم أعمى من تمك عمى الأموال الخاصة ذلك لأنّ تكال
. وذلك من خلال غياب التناظر في المعمومة بالتالي ىناك  2الناتجة عن التمويل بالاستدانة

بالتالي يمكن الاستنتاج بأنّ المؤسسات ، خطر بالنسبة لمدائنين ذوى القروض الطويمة الأجل
يرة الأجل مع ضمانات لكي تسيل عمميو الصغيرة والمتوسطة تمجأ إلى القروض القص

 الاستدانة وتمويل نشاطيا دون نشوب صراع وكالة بين الملاك والدائنين .
 
 

                                                           

.435مرجع سبق ذكره، ص يوسف قريشي، إلياس بن ساسي،  1 
.317عبد الوىاب دادن مرجع سبق ذكره،ص 2 
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  الإشارةنظرية 
التي تقوم عمى مبدأ عدم تماثل المعمومات والمؤسسة يجب أن  الإشارةحسب نظرية   
موجبة عن قيمتيا في السوق لكي تستطيع الاستفادة من الاقتراض،ىذه  إشاراتتعكس 

النظرية لا تنطبق عمى حالة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لأنّ ىذه الأخيرة غالبا لا تمول 
 عن طريق السوق المالي أو البورصة وتكتفي بطرق تمويل أخرى .

  نظرية الالتقاط التدريجي 
ترتيب مصادر  عمى مبدأ عدم التناظر في المعمومات ويجبىذه النظرية ىي الأخرى تقوم 

 Myers et Majlufوالنموذج الذي جاء بو كل من  التمويل المتاحة حسب الأىمية والسيولة.

ففي واقع الأمر ، ىو الأكثر ملائمة مع خصوصيات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة1984
تقرر ترتيب مصادر التمويل لكن أيضا إمكانيات الوصول  إليليس فقط تفضيلات المسير 

 .  1والدخول للأسواق المالية
وعميو يمكن القول أن نظرية الالتقاط التدريجي ىي مستعممة بكثرة في حالة   

، ىو نفسو المسير ةالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة وذلك لأنو عموما صاحب ىذه المؤسس
ذا لم يغطي ىذا الأخير الاحتياجات المالية يمجأ أخيرا ، الذاتيبالتالي يمجأ إلى التمويل  وا 

 للاقتراض عن طريق قروض قصيرة الأجل .
  نظرية دورة حياة المؤسسة 

لقد تباينت وجيات نظر الكثير من الباحثين الاقتصاديين حول تفسير دورة حياة 
 يولد وينمو ويموت إلّا أنّيا تقوم عمى تشبيو المؤسسة بالكائن الحي الذي ، المؤسسة

 لمراحل النمو عمى المؤسسة . Rostowفقد تم تطبيق نموذج 
من الأوائل الذين أشاروا إلى نمو المؤسسة كنظام  .Marshallالاقتصاديوكان المفكر 

وقد تناول المفكر في كتابو الشيير "مبادئ الاقتصاد" أنّ نمو ، يشابو في تكوره الكائن الحي

                                                           
 .432مرجع سبق ذكره، ص ،يوسف قريشي، إلياس بن ساسي1
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المؤسسة وتطورىا يشبو كثيرا نمو الشجرة التي تتطور حتى تصل إلى النضج والحجم الكامل 
ليا والطبيعي خاضعة في ذلك إلى ضغوطات قانون الطبيعة والمحيط وظروف المكان 

 . 1دورة حياتيا إنياءوالزمان حتى يؤدّي في الأخير إلى 
حل التي تمر عمييا دورة حياة وأيضا قد تعددت آراء المفكرين الاقتصاديين حول المرا

المؤسسة منيم من أقرىا في ثلاث مراحل ومنيم من أقرىا في خمس مراحل ومنيم من أقرىا 
 في عشر مراحل .

Greiner   2ـب المؤسسة فيي تبدأ حياةحدد خمس مراحل تمر عمييا: 
 .التعاونية، الرسمية، التوجيو، التجميعية، الإنشاء

تتميز بخصائص ومميزات تفرقيا عن المرحمة التي وكل مرحمة من ىذه المراحل 
فمرحمة الإنشاء  تعني الظيور وىي  تخص الانطلاقة الأولى لممؤسسة ، تسبقيا أو تمييا

ثمّ مرحمة ، لتمييا فيما بعد مرحمة التجميعية يتم تجميع المعمومات حول السوق والمنافسة
مة الرسمية وىي بداية لنشوب التوجيو وىي تعني النمو والتطور لتمييا فيما بعد مرح

 الصراعات وظيور الخطر لتنتيي بعدىا حياة المؤسسة بالتعاونية .  
 :3فقد حدد عشر مراحل تمر بيا حياة المؤسسة وىي في الآتي  Adizesأمّا الباحث 

، الارستقراطية ،النضج، الشباب، المراىقة، الاستمرار، ةمرحمة الطفول، مرحمة الصبا
وقد قام ىذا المفكر الاقتصادي بتحديد الأنشطة  الموت، البيروقراطية، المبكرة البيروقراطية

دارة ممكية وتكامل وبين أن كل مرحمة من مراحل دورة حياة المؤسسة ، التنظيمية من إنتاج وا 
وفي الأخير رغم اختلاف آراء المفكرين حول عدد تضم إحدى ىذه الأنشطة أو بعض منيا .

                                                           
، مخبر أداء المؤسسات والاقتصاديات في ظل العولمة، ورقمة، سنة الأبعاد النظرية لنمو المؤسسة وتأثيراتو الييكمية والتنظيمية، إلياس بن ساسي1

 .03،ص.03،ص2009
2
Greiner .E. , « Evolution and revolution as organizations grow» ,Harvard review, july 1972  , page.42. 

3
Adizes .J. , « organization passages diagnosing and treating life cycle problems of organization» 

,organizational dynamics,vol08 ,june 1979 ,page.20. 
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سسة  إلّا أنّو تم تحديد خمس مراحل وىي الأكثر شمولية وواقعية ىي  مراحل دورة حياة المؤ 
 :1كالآتي 

 ، مرحمة الولادة: تعني ظيور المؤسسة في الحياة الاقتصادية-
مرحمة النمو: ىي المرحمة التي تتنظم وتتييكل فييا المؤسسة بالتالي ىي المرحمة الأساسية -

 ، من دورة الحياة
وىي المرحمة المثمى التي تسعى ليا كلّ ، المؤسسة إلى الذروىمرحمة النضج: ىنا تصل -

 ، المؤسسات
مرحمة التباطؤ: ىي المرحمة الحرجة في حياة المؤسسة فيي فترة تسبق مرحمة الزوال أو -

 ، الموت
 أو نياية حياة المؤسسة أين تختفي من الحياة الاقتصادية . مرحمة الموت:-

د من الانتقادات خاصة وأنّو تم تشبيو المؤسسة بالكائن إلّا أنّ ىذه النظرية لاقت العدي
بعكس المؤسسة التي يمكن أن تنمو ، الحي الذي يولد ويعيش ويموت مقرونا بزمن معين

 بصيرورة مستمرة وبدون قيد الزمن .
 ( دورة حياة المؤسسة 11الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 .03إلياس بن ساسي، مرجع سبق ذكره،ص :المصدر
                                                           

، 2015سنة  ،جامعة بغداد،83، العدد 21المجمد ، نظريات ىيكل التمويل الحديثة، مجمة العموم الاقتصادية والإداريةصبيحة قاسم ىاشم،  1
 . 72ص

 الزمن

رقم 

 الأعمال

ـــو الميلاد ـــ  الزوال التباطؤ النضج النمـ

 مرحلة النمو
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الذي يبين مراحل دورة حياة المؤسسة التي تتكون بداية من مرحمة  (11)من خلال الشكل رقم 
الميلاد وىي نقطة البداية تمييا مرحمة النمو فمرحمة النضج إلى أن تنتيي بمرحمة التباطؤ 

بالتالي يمكن القول أنّ نظرية دورة حياة المؤسسة لا تتطابق عمى  وأخيرا إلى الزوال.
 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تمر بعدّة مراحل قبل أن تصبح كبيرة .

في ، تتميز بالمرور السريع إلى مرحمة النمو وبالتالي تحتاج إلى تمويل كبيرحيث   
عتمد بدرجة كبيرة عمى التمويل قصير الأجل في ىذه حين أنّ ىذا النوع من المؤسسات ي

أمّا في فترة الانطلاق يكون مصدر التمويل الوحيد ىو الأموال الخاصة التي يقدميا ، الفترة
بالتالي يمكن القول أنّ نظرية دورة حياة المؤسسة لا تتطابق عمى المؤسسات  ،1الملّاك 

 الصغيرة والمتوسطة التي تمر بعدّة مراحل قبل أن تصبح كبيرة .
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .433، ص إلياس بن ساسي، مرجع سبق ذكره 1
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 خلاصة الفصل الثاني 
 

ومما سبق ذكره يمكن القول بأنّ قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة يستحوذ عمى  
العديد من الأبحاث والدراسات وكذا بعض الييآت والمنظمات الناشطة اىتمام كبير من قبل 

وذلك بسبب النتائج التي حققتيا وكذا الانعكاسات الايجابية عمى الاقتصاد ، في ىذا المجال
المساىمة الفاعمة والكبيرة حيث كانت و ، في التنمية بكل مجالاتيا وكذا الانتعاش الاقتصادي

تمثل عصب الاقتصاد، أداة تعمل عمى إحداث الملايين من  ومازالت أداة تنموية فاعمة
فرص العمل، وعمى زيادة الطاقة الإنتاجية القائمة، وتعمل كذلك عمى إحداث طاقة إنتاجية 
جديدة، وعمى رفع إنتاجية العمل، ورفع المستوى المعيشي لأصحابيا والعاممين فييا، كما 

ككل، الأمر الذي ينعكس عمى معدلات النمو  وتعمل عمى زيادة القدرة التصديرية للاقتصاد
في الناتج المحمي الإجمالي وعمي ميزان المدفوعات وعمى التوازن التنموي والجغرافي داخل 
البمد الواحد، حيث إن كثيرا من المؤسسات الكبيرة ذات رؤوس الأموال الضخمة ما ىي إلا 

 سسات كبيرة.تطورات لمؤسسات صغيرة ثم متوسطة نجحت وتوسعت وأصبحت مؤ 
إلّا أنيا في نفس الوقت تتميز بخصائص ومميزات جعمتيا تختمف عن باقي أنواع 

ىذه الخصائص  المؤسسات من خلال المنشأ إلى مرحة النمو إلى التطور والانحطاط.
والمميزات تمثل بشكل مختصر في صغر الحجم وكذا الممكية الفردية أو العائمية وكذا 

 يرا مصادر التمويل .التسيير والإدارة إلى أخ
فنظرا لمحدودية قدرات ىذه المؤسسات مقارنة بالمؤسسات كبيرة الحجم أصبح من   

الضروري في ظل التغيرات الحالية الأخذ بيدىا حتى تستطيع الاستمرار والتطور وأخذ مكانة 
 ىامة في الييكل الاقتصادي لأي دولة بعد تراجع دور المؤسسات الكبرى .
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 القسم الأول  خاتمة
 

نستخمص مما سبق أن لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة أىمية كبيرة في انتعاش 
 الساعةالمؤسسات حديث ىذه أصبحت  فقد أنواعياالاقتصاد والنيوض بالتنمية بشتى 

نظرا لدورىا الفعال في مختمف مجالات النشاط الاقتصادي باعتبارىا أفضل الوسائل 
للإنعاش الاقتصادي الذي تعيشو الجزائر، من خلال سيولة تكيفيا و مرونتيا التي تجعميا 

ى كونيا وسيمة إيجابية قادرة عمى الجمع بين التنمية الاقتصادية من جية ومن جية أخر 
لفتح أفاق العمل من خلال توفير مناصب الشغل و خمق الثروة، و بإمكانيا رفع تحـديات 
المــنافسة في ظل الانفتاح عمى العالم الخارجي وتحرير التجارة الخارجية واشتداد حدة 

إلا أن ىذا القطاع يتميز بخصائص تجعل منو يفتقر إلى التمويل ويصعب  المنافسة
 لذلك توالت الأبحاث في ىذا المجال.، لحصول عميوا

وظيرت عدة نظريات خاص بتمويل المؤسسات بصفة عامة والمؤسسات الصغيرة 
فقد أظيرت الدراسة أن كل من نظرية الوكالة ودورة الحياة ، والمتوسطة بصفة خاصة

والالتقاط التدريجي لمتمويل تحتل أىمية بالغة في تفسير اختيارات التمويل لممؤسسات 
الصغيرة والمتوسطة، فيذا الجزء النظري قد سمح لنا بالإحاطة بتطور النظرية المتعمقة 

-Modiglianiجي لقوة فرضيات نموذج  بمحددات ىيكل تمويل المؤسسة، فالتراجع التدري

Miller قد سمح بإبراز أىمية تكمفة الوكالة المرتبطة بعدم التناظر في المعمومة ودور
الضريبة في ىيكل التمويل وقيمة المؤسسة، فتكاليف الوكالة ىذه مرتبطة بطيعة علاقة 

لاك من جية الوكالة التي تربط الملاك ومدراء المؤسسة من جية وكذلك المقرضين والم
 أخرى في إطار علاقة القرض.

في العموم فقد أظيرت الدراسة أن كل من نظرية الوكالة ودورة الحياة و الالتقاط 
التدريجي لمتمويل تحتل أىمية بالغة في تفسير اختيارات التمويل لممؤسسات الصغيرة 
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الصغيرة والمتوسطة، التحميل الميداني أكد عمى الخصوصية ىيكل الممكية لممؤسسات 
والمتوسطة )فمستوى الاقتراض يتحدد في الغالب تبعا إلى القدرات الشخصية لممسير عمى 

 تحمل المخاطر المالية( وكذلك أىمية مصادر التمويل الأخرى غير البنكية.



 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 القسم الثاني
تطبيقية حول تمويل المؤسسات دراسة  

في الجزائر الصغيرة والمتوسطة  
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بالغا من طرف العديد حظيت المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تطورا كبيرا واىتماما 
من المنظمات العالمية والباحثين الاقتصاديين وىذا في ظل التغيرات الحالية التي مست 

فالمنظمات الدولية بنشاطاتيا المتنوعة والساعية لدعم المؤسسات الصغيرة ، الواقع العالمي
طاع أن ىذا الق، والواقع التطبيقي في مختمف بمدان العالم، والمتوسطة ىذا من جية

الحساس الذي يتميز بسرعة الإنشاء واحتياجات محدودة والخصائص الأخرى التي تجعمو 
قطاعا وجب الاىتمام بو من أجل التطور الاقتصادي بالتالي ىذا القطاع يمثل دورا ىاما 
ويتمحور حولو وتتكامل معو باقي القطاعات الاقتصادية الأخرى.والجزائر كإحدى دول 

الضروري الاىتمام بيذا القطاع خاصة بعد التحول الذي عرفتو منذ العالم التي أصبح من 
مطمع التسعينيات إلى النظام الاقتصادي الحر بالتالي برز دور المؤسسات الصغيرة 
والمتوسطة خاصة تمك التابعة لمقطاع الخاص في امتصاص البطالة ودفع عجمة التنمية 

ضافة عن طريق الإنتاج وبالتالي زيادة وكذا زيادة القيمة الم، الاقتصادية والاجتماعية
الناتج الداخمي الخام.لذلك أصبح عمى الدولة الجزائرية من الواجب وضع برامج وسياسات 
واضحة المعالم من أجل النيوض بيذا القطاع الحساس خاصة وأنو يعاني من عدة 

، المؤسساتمشاكل أىميا مشكل التمويل الذي يعد كعقبة أمامو وىذا بسبب قمة موارد ىذه 
بالتالي وضعت الحكومة ىيآت وىياكل من أجل دعم ومساندة ىذه المؤسسات التي تعد 
عرضة لخطر الإفلاس وانتياء مدة حياتيا.وعند إلقاء نظرة متفحصة عمى واقع ىذا النوع 
من المؤسسات في الجزائر يظير جميا أن ىناك ضعفا في معالجة مشكل التمويل ليذا 

بالتالي ارتأينا في ، وذلك رغم المجيودات التي وضعت ليذا الغرضالقطاع وتفعيل دوره 
ىذا الجزء دراسة واقع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى المستوى الكمي من خلال 
معرفة تطور ىذا القطاع عبر السنوات وكذا أىميتو بالنسبة للاقتصاد الوطني وكذا تبيان 

ي بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة عن طريق المجيدات والبرامج التي وضعتيا الدولة لمرق
الاستفادة من بعض التجارب الدولية في ىذا المجال ليتم في الأخير إلقاء نظرة عمى 

 الواقع المعاش عمى المستوى الجزئي ليذه المؤسسات .



 

 
 

 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 

 

 الثالث الفصل
واقع تمويل المؤسسات الصغيرة 

 والمتوسطة في الجزائر
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 تمهيد 
في ظل التغيرات الحالية يتجو الواقع العالمي اليوم وبشكل ممموس نحو دعم  

خاصة منيا العالم النامي أو السائر في طريق ، قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
ىذه الدول الانتقال من سياسة المؤسسات الكبيرة أو الضخمة إلى النمو فقد توجب عمى 

سياسة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لما ليا من أىمية كبيرة في دفع عجمة التنمية 
 وانعكاسيا عمى الاقتصاد بكل خاص .

في ظل التحولات الاقتصادية و المتغيرات العالمية اتجيت الجزائر إلى التغيير ف
لمسياسة الاقتصادية بالاعتماد عمى قوى السوق، مما زاد الاىتمام بالمؤسسات التدريجي 

الخاصة و كان نتيجة لذلك بروز قطاع المؤسسات الصغيرة و المتوسطة التي تمعب دورا 
الت إليو المؤسسات الكبيرة التي  خاصة بعد ما، ميما في مجال تنويع الييكل الصناعي

دية، وىذا بعد أن كان دور المؤسسة الصغيرة والمتوسطة كانت تعد قاعدة التنمية الاقتصا
مغيبا لفترة طويمة، وفي ىذا الإطار قامت السمطات العمومية في الجزائر باتخاذ جممة من 
الإجراءات لدعم ىذه المؤسسات الصغيرة سواء في الجوانب المالية والتشريعية والتنظيمية، 

باب وصغار المستثمرين لمتوجو نحو كما قامت بعدة مبادرات ىدفت إلى تشجيع الش
القطب الاستثماري الجديد بإنشاء ىياكل تدعم ىذه المؤسسات وتأىميا في مختمف 

 قطاعات النشاطات الاقتصادية.

والجزائر كغيرىا من الدول سعت بطريقة أو بأخرى إلى ترقية ىذا القطاع الحساس 
ونظرا ، امتصاص لمبطالةلما لو من انعكاس عمى الدخل والقيمة المضافة لمبلاد و 

لمحدودية الموارد المالية والمادية لياتو المؤسسات لجأت الجزائر  إلى برامج وخطط 
واضحة المعالم من أجل حل مشكمة التمويل التي تقف كعقبة أمام تطور المؤسسات 

 الصغيرة والمتوسطة مستفيدة بذلك من تجارب الدول الناجحة في ترقية ىذا القطاع .
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 مؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الاقتصاد الجزائريال -3.1
أصبحت المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الوقت الراىن المحرك الرئيسي     

زالة الظواىر الاجتماعية ، لمتنمية والتطور الاقتصادي فيي تساىم في بناء الاقتصاد وا 
بالتالي ، المجتمعالسمبية كظاىرة البطالة من خلال خمق فرص عمل والتي تؤثر عمى 

معظم الدول اتجيت نحو قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بدلا من المؤسسات 
الكبرى أو الضخمة وذلك لخصائصيا المميزة عن غيرىا من المؤسسات وانعكاسيا عمى 
المجتمع من خلال زيادة التشغيل وكذا زيادة القيمة المضافة بالتالي زيادة الناتج الداخمي 

 إلى المعاملات الخارجية . ةضافالخام بالإ
فالجزائر  وبالرغم من حداثة عممية التحول الاقتصادي بعدما كانت تعتمد عمى 
سياسة التصنيع بعد الاستقلال والمؤسسات الكبرى بدأ الشعور بأىمية الدور الذي تمعبو 

اع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في عممية التنمية الاقتصادية وذلك أمام تقويم القط
 العمومي الذي وصمت فيو العديد من المؤسسات إلى أقصى درجات التدىور . 

 رقطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الاقتصاد الجزائري  مراحل تطو  - 1. 1.3
لقد تطورت المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر عبر ثلاث مراحل يمكن ذكرىا 

 في:
 1982 - 1963المرحمة الأولى:-

ظيور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر كان غداة الاستقلال أما قبمو إن 
وبعد الاستقلال ونتيجة لميجرة ، فقد كانت أغمبيا تحت ممكية المستوطنين الفرنسيين

 الجماعية الفرنسية انتقمت ممكية ىذه المؤسسات لمجزائريين .
من وحدات صغيرة مختصة فمقد ورثت الجزائر ىيكلا اقتصاديا مختلا مكونا أساسا 

وفي ظل تبني ، في الصناعات الاستخراجية والتحويمية لممواد الخام الموجية لمتصدير
خيار الصناعات المصنعة فقد استحوذت المؤسسات الكبرى عمى معظم المشاريع 
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، الاستثمارية والتي كانت تيتم أساسا بالصناعات الثقيمة مثل صناعة الحديد والصمب
أما الصناعات ، صناعة الطاقة والمحروقات، الصناعة البتر وكيماوية، يكصناعة الميكان

الصغيرة والمتوسطة فقد احتضنت الصناعات التحويمية لبعض المواد خاصة منيا 
الاستيلاكية وحظيت ىذه الأخيرة بأىمية محدودة ومكانة ثانوية إذ انحصر دورىا عمى 

 .  1تمبية بعض احتياجات الصناعات الكبيرة
تيا الاقتصادية وىو ما جعل نكرا لنقص خبرة الجزائريين في إدارتيا فقدت معظميا حونظ

الدولة الجزائرية تسند عمميات الإشراف عمى تسييرىا إلى لجان التسيير الذاتي )الأمر رقم 
، (والمتعمق بتسيير وحماية الأملاك الشاغرة1962-08- 21الصادر بتاريخ  62-20

( والمتعمق بتسيير في المؤسسات 1962 -10-22ر بتاريخ الصاد 02-62والمرسوم رقم 
والمتعمق بمجان  1962-11-22الصادر بتاريخ  38-62والمرسوم رقم ، الزراعية الشاغرة

 .2التسيير في المؤسسات الصناعية الشاغرة
عطاء القطاع العام الدور الأساسي عمى  وفي ظل تبني الجزائر لمنظام الاشتراكي وا 

واعتماد سياسات الصناعات المصنعة وما يرتبط بيا من ، حساب القطاع الخاص
مؤسسات كبرى مرافقة في القطاعات الاقتصادية. وقد قامت مديرية الإحصائيات التابعة 

ف المؤسسات حسب حجميا والذي نقدمو وفق بتصني 1964لوزارة المالية والتخطيط سنة 
 الجدول التالي:

 
 
 

                                                           
، الممتقى الدولي متطمبات تأىيل المؤسسات الصغيرة تنمية وتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائركتوش عاشور، طرشي محمد، 1

 . 139جامعة حسيبة بن بوعمي، الشمف، ص  2006افريل 18و17والمتوسطة في الدول العربية يومي  
، الإجراءات المتبعة لتفعيل دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة واوقعها في الجزائرعبد اللاوي مفيد، جميمة الجوزي، ناجية صالحي،  2

الممتقى الوطني حول : واقع وآفاق النظام المحاسبي المالي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة الوادي، يومي مداخمة ضمن 
 . 02، ص2013ماي  04-05
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 ( يبين تصنيف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى حسب حجمها 80جدول رقم)
 عدد العمال عدد المؤسسات

 عمال  10إلى  01من  411
298 

 

300 

 عامل  19إلى  10من
 عامل  49إلى  20من

 عامل  99إلى  50من 195
 عامل  499إلى  100من 253
 عامل فأكثر  500من 148

الممتقى الوطني مداخمة ضمن ، تطور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وأهميتها في الجزائر: ريمي رياض، ريمي عقبة، المصدر
 . 08،ص2013/ 05/ 06-05حول واقع وآفاق النظام المحاسبي المالي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة الوادي، يومي

أصبحت  حيثوقد شيدت ىذه المرحمة ضعف كبير لمنظومة القطاع الخاص 
ىذه الفترة التي شيدت محاولات تطبيق السياسات  تطور واضحة خلالالتغيرات عدم 

 26الصادر بتاريخ  277/63من القانون رقم  23.فمقد أشارت المادة زالاشتراكية في الجزائ
الدولة بالاستثمارات العمومية في إنشاء مؤسسات وشركات  كما يمي:"تتدخل 1963يوليو 

وطنية أو شركات مختمطة بمساىمة رأس المال الأجنبي أو الوطني بفرض تحقيق 
الشروط الضرورية لبناء الاقتصاد الاشتراكي ".بالتالي فيي موجية لممستثمرين الأجانب 

سيطرون عمى حصة معتبرة من بدرجة كبيرة لما تميزت بو ىذه المرحمة فقد كان الأجانب ي
فنتيجة لتنفيذ السياسة الاشتراكية سجمت ىذه الفترة بطأ في تنفيذ بالتالي الاقتصاد الوطني.

تباطؤ في انجاز مشاريع البناء  (09)المشاريع الاستثمارية فيلاحظ من خلال الجدول رقم
ا الصناعات والنسيج في حين إن المشاريع الكيميائية الصغيرة لم ينجز منيا شيء أم

 . %70وكذلك الصناعات التقميدية التي أنجزت بمعدل  %42الغذائية فقط أنجزت بمعدل 
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 1978(معدلات انجاز وحدات صناعات الإنتاج المحمية سنة 09جدول رقم )

 .08:ريمي رياض، ريمي عقبة،مرجع سبق ذكره،صالمصدر

اتخذت الجزائر سياسات اقتصادية ، منذ بداية الثمانينات  1990 – 1982المرحمة الثانية:-
 الأزمات، لمتخفيف من حدّة، جديدة تحاول إحداث إصلاحات ىيكمية في الاقتصاد الوطني

يجسد مرحمة  (1989 – 1985)والمخطط (1984 – 1980)وقد كان المخطط الخماسي 
. عرفت ىذه المرحمة بصدور قوانين  1الإصلاحات في ظل استمرار الاختيار الاشتراكي

ومن جممة الأىداف التي جاء  1988جويميا12المؤرخ في  88– 25من بينيا القانون رقم 
 : 2ىذا القانون لتحقيقيا

 . إحداث التكامل الاقتصادي بين القطاعين العام والخاص 
 . خمق نشاطات منتجة ومصدرة خارج القطاع الييدروكربوني 

                                                           
 .09ريمي رياض، ريمي عقبة، مرجع سبق ذكره، ص 1
 .35أحمد رحموني، مرجع سبق ذكره،ص2

 معدل الانجاز
% 

عدد المشاريع  المشاريع الولائية المشاريع البمدية
 المنجزة

عدد المشاريع 
 المسجمة

 الصناعاتنوع 

 مواد البناء 268 33 17 16 12
 الصناعات المعدنية 84 14 11 03 17
 الخشب والورق 75 22 14 08 29
 النسيج 32 02 02 - 06
 الصناعات الغذائية 19 08 01 07 42
 الصناعات التقميدية 72 51 03 48 70
 الخدمات الحرفية 50 04 04 - 08
 الكيميائية الصغيرة 11 - - - -

 السياحة المحمية 133 10 10 - 4.5
 المجموع 744 144 62 82 19
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  دعم القطاع الخاص لتوفير مناصب الشغل في ظل عجز القطاع العام عمى
فمنذ الثمانينات ظير اىتمام كبير بالمؤسسات  احتواء الطمب المتزايد في سوق العمل.

متوسطة حيث تم إدماجيا في سياق السياسة العامة لمتنمية كأداة الجياز الصغيرة وال
الإنتاجي خاصة في مجال خمق فرص عمل جديدة وفي تمبية حاجات المواطنين والدليل 

 والجدول التالي يبين لنا ىذه الحقيقة :، عمى ىذا الاىتمام ىو التزايد المستمر لعددىا
 -1984)يرة والمتوسطة حسب فروع النشاط خلال الفترة تطور عدد المؤسسات الصغ(10)جدول رقم

1987 ) 
 1987 1984 الفروع

1 % 2 % 1 % 2 % 

 1.62 242 4.48 10 2.44 204 14.07 48 مناجم ومقالع

 6.98 1487 13.9 31 7.24 1025 10.85 37 ص.ح.م.م.إ.ج

 9.31 1388 34.08 76 9.38 1328 37.82 129 مواد البناء

 2.32 346 4.358 10 1.73 246 2,05 7 وبلاستيككيمياء 

 31.27 4659 3.58 8 30.93 4378 3.8 13 صناعة غذائية

 18.62 2774 8.52 19 24.6 3482 8.79 30 نسيج

 50.16 769 0.4 1 6 850 1,2 4 جمود وأحذية

 16.37 2439 28.25 63 15.11 2139 20.83 69 خشب وورق

 5.33 795 2.6 6 3.54 502 1,2 4 نشاطات متنوعة

 .37أحمد رحموني، مرجع سبق ذكره،ص : المصدر

كان التركيزعمى  1984نلاحظ بأنو في سنة  (10)رقم من خلال ىذا الجدول
مناجم ، الخشب والورق، المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المتخصصة في مواد البناء

والمتوسطة المتخصصة عمى المؤسسات الصغيرة  كان التركيز 1987ومقالع.أما في سنة 
 والصناعة الحديدية.، الخشب والورق، في مواد البناء

، وقد شيدت ىذه الفترة أيضا تطور قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة
إلا أنو قد تأثرت البعض منيا سمبا خاصة الإنتاجية منيا بصدور قانون القرض والنقد 
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،الذي نادوا بتحرير التجارة الخارجية وتحرير أسعار الصرفواستقلالية المصارف 1990سنة 
 .  1مما أدى إلى الانعكاس بالسمب عمى الأسعار ومن ثم إفلاس ىذه المؤسسات، التجارية

 إلى يومنا هذا  1990ابتداء من سنة : المرحمة الثالثة-
التحول الذي عرفتو السياسة الاقتصادية في الجزائر وعمى ضوء التجارب  نتيجة

أعطت الدولة مجالا واسعا لدعم نمو وترقية ، الناجحة في مجال تنظيم وتسيير المؤسسات
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة.وليذا الغرض كرس القانون المتعمق بالنقد والقرض لسنة 

لاستثمار الأجنبي وشجع كل أشكال الشراكة دون مبدأ حرية ا 183في مادتو رقم  1990
.تمتو إصدار بعض المراسيم التي تمس المؤسسات الصغيرة والمتوسطة يمكن  2استثناء

 :3ذكرىا في
 1991فيفري  19المؤرخ في  37-91إصدار مرسوم تنفيذي تحت رقم  1991في سنة -

 المتعمق بتحرير التجارة الخارجية .
 1993أكتوبر  05المؤرخ في  12- 93إصدار مرسوم تنفيذي تحت رقم  1993في سنة -

 المتعمق بترقية الاستثمارات .
 تم اختيار الإطار القانوني لخوصصة المؤسسات العمومية . 1994في سنة -
 تم إصدار قانون الخوصصة .  1995في سنة -

نورد الجدول  1994ولموقوف عمى تطور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة انطلاقا من سنة 
الذي يبين تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بعد انتياج الجزائر لجممة من التالي 

البرامج والسياسات التي يمكن أن تغير مسار ىذا القطاع فقد اعتنت بيذا القطاع كونو 

                                                           
، مجمة العموم الاقتصادية وعموم التسيير، المشروعات المصغرة والصغيرة والمتوسطة في الاقتصاد الجزائريأساليب تنمية صالحي صالح، 1

 .27،ص2004،سنة 03العدد 

 09.2ريمي رياض، ريمي عقبة، ، مرجع سبق ذكره، ص 
تطمبات تأىيل المؤسسات الصغيرة ، مداخمة ضمن الممتقى الدولي حول: مالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة بين الأمس واليومضحاك نجية،  3

 .156، ص 2006أفريل  18-17والمتوسطة في الدول العربية، كمية العموم الاقتصادية والتسيير، جامعة حسيبة بن بوعمي، شمف،  الجزائر، 
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المحرك الأساسي لمتنمية وكذا أيضا كونو حل لجممة من المشاكل التي تدىور الاقتصاد 
 مي .القو 

 -1994)( تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر خلال الفترة 11الجدول رقم )

2004) 

 .107، ص مرجع سبق ذكره:غياط الشريف، بوقموم محمد،  المصدر

نلاحظ تطور ممحوظ في عدد المؤسسات الصغيرة (11)من خلال الجدول رقم 
بحيث قدر عدد   2004إلى غاية سنة  1994والمتوسطة في الجزائر لمفترة الممتدة من 

مؤسسة سنة  312959مؤسسة ليرتفع العدد تدريجيا إلى  26212ب 1994المؤسسات سنة 
2004 ، 

-2001المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر خلال الفترة  عدد : تطور(12)الجدول رقم 

 الوحدة: بالأرقام2010
 2010 2009 2008 2007 2006 2005 طبيعة المؤسسة

 606 737 408 155 392 013 293 946 269 806 245 842 المؤسسات الخاصة

 560 598 626 666 739 874 المؤسسات العامة

 ـــ 162 085 126 887 116 347 106 222 96 072 المؤسسات التقميدية

 607 297 570 838 519 526 410 959 376 767 342 788 المجموع

، مداخمة ضمن الممتقى مساهمــة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في التنمية الاقتصادية بالجزائرقدي عبد المجيد، كساب أمينــة، المصدر: 
 .04،ص2012أفريل  19و 18الوطني: استراتيجيات التنظيم ومرافقة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، الجزائر، يومي 

يلاحظ أن في ىذه الفترة تزايد عدد المؤسسات  (12)من خلال الجدول رقم 
وىذا نتيجة  2004سنة  312959إلى  1994مؤسسة سنة  26212الصغيرة والمتوسطة من 

لاىتمام الدولة بيذا القطاع وصدور مراسيم تييأ الأرضية ليذا الاستثمار .وبالنظرلمجدول 

 2004 2003 2002 2001 1999 1995 1994 سنوات 

 312959 288587 188893 179893 159507 177365 26212 العدد
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أدناه نلاحظ أن عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الخاصة عند نياية سنة  (12)رقم 
مؤسسة بعدما كان عددىا سنة  426.844عرف تطورا ممحوظا قدر بزيادة إنشاء  2010
بحيث كان الاتجاه ، مؤسسة. والعكس بالنسبة لممؤسسات العامة 842 245بـ  يقدر2005

 2005نحو الخوصصة وتلاشي المؤسسات العامة بصفة تدريجية .أما ابتداء من سنة 
نلاحظ تطور كبير في زيادة عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر وىذا ما 

 .يوضحو الجدول التالي 
 2016ديسمبر  إلى غايةور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر (: تط13الجدول رقم )

Source :Ministère de l’industrie et des mines, bulletins d’information statistique de la pme ,n°24-26-28-30 , 
p.09-08-07-08. 

نلاحظ تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حتى  (13)الجدول رقم من 
وىذا نتيجة لمدعم الحكومي ليذا القطاع عن طريق حقنو بمجموعة من  2016نياية سنة 

عدد المؤسسات  بحيث تطورالبرامج والسياسات وتشجيع الاستثمارات بدرجة كبيرة .
ارتفع  إذالصغيرة والمتوسطة التابعة لمخواص عمى حساب المؤسسات التابعة لمدولة 

مؤسسح  231 022 1مؤسسة صغيرة ومتوسطة خاصة إلى 387 747من  2013التعداد سنة 

وىذا نتيجة الدور الذي لعبتو الييآت الداعمة ليذا القطاع.في حين  2016سنة  خلال
 2013مؤسسة سنة  547انخفض تعداد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمدولة من 

 .2016سنة  مؤسسح390إلى 
 
 
 

 2016 2015 2014 2013 السنوات

PME 231 022 1 279 896 194 820 387 747 الخواص 

PME  390 532 544 547 العمومية 
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 والمتوسطة عمى الاقتصاد الوطنيانعكاس المؤسسات الصغيرة  - 2. 1.3
تستحوذ المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى اىتمام كبير من قبل دول العالم كافة 

العالم المتقدم أو الأقل تقدما وذلك بسبب  مية سواءوكذا المنظمات والييآت الدولية والإقمي
دفع بالجزائر ، الدوري الحيوي في الإنتاج والتشغيل وتحقيق القيمة المضافة في الاقتصاد

يا البترولية  إلى إحداث تغييرات جزئية في يرىا من الدول بسبب انخفاض مداخيمكغ
القطاع المؤسساتي من خلال انتياج إستراتجية لإنشاء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
وذلك من أجل توفير مناصب شغل لامتصاص البطالة وخمق قيمة مضافة بالتالي زيادة 

 لخام .الناتج الداخمي ا
 توفير مناصب شغل -1. 2. 1.3

أصبحت مشكمة البطالة من بين أكبر المشاكل في الدول النامية عمى الصعيد 
الاجتماعي والاقتصادي وأخذ حيزا كبيرا من أفكار واىتمامات الاقتصاديين والسياسيين 

يجاد حل لو   ،1وبرامجيم اليادفة إلى القضاء عمى ىذا المشكل وا 
الظاىرة في المجتمعات وخاصة المجتمع الجزائري أصبح من  ىذه وبعد استفحال

ومن بين ىذه الإستراتجيات ، الضروري إيجاد استراتيجيات لمحد منيا وآليات لامتصاصيا
وضع برامج تشجع الشباب البطال أو العاطل عن العمل لإنشاء مؤسسات صغيرة 

ي توفير فرص تساىم بشكل  فعال ففيي ومتوسطة توفر ىي بدوىا مناصب شغل . 
 تعتبر من أىم القطاعات الاقتصادية الخالقة لمناصب شغل جديدة، بحيث  العمل إذ

تتجاوز حتى المؤسسات الصناعية الكبيرة في ىذا المجال رغم صغر حجميا 
 2والإمكانيات المتواضعة التي تتوفر عميو.

                                                           
ية والاجتماعية، ورقمة، ،  مجمة العموم الإنسانمساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في التنمية الاقتصادية والاجتماعيةسامية عزيز،  1

 .88،ص2011العدد الثاني جوان 
مع الإشارة لبعض التجارب  -دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الحد من أزمة البطالةعبد الرزاق حميدي، عبد القادر عوينات، 2

التنمية المستدامة، جامعة محمد بوضياف،  مداخمة ضمن الممتقى الدولي حول: إستراتيجيةالحكومة في القضاء عمى البطالة وتحقيق -العالمية
 .04المسيمة، ص
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ذا إن تطور قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالجزائر يخمق مناصب عمل ى
بحيث ، تشير إليو إحصائيات وزارة الصناعة والمؤسسات الصغيرة وترقية الاستثمار ما

أثبتت ىذه المؤسسات سنة بعد أخرى نجاحيا وفاعميتيا خاصة في مواجية مشكمة 
البطالة، مما جعل الحكومة الجزائرية تتأكد من ضرورة التوسع في تطبيق ىذا الإجراء 

التسييلات اللازمة. وتشير إحصائيات الصندوق الوطني وتوفير لو مختمف الإمكانيات و 
بمغ عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  2003أنو سنة ( CNAS )لمضمان الاجتماعي

، 1عامل 000538والتي ساعدت عمى توظيف حوالي  190000التي تم إنشاءىا حوالي 
 كما ىو موضح في الجدول التالي . 2009إلى سنة  2004ليزيد عددىا من سنة 

 2009ــ2004(: مناصب الشغل المصرح بها حسب طبيعة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة14الجدول رقم )

 2009 2008 2007 2006 2005 2004 طبيعة المؤسسة

 1274465 1233073 1064983 977942 888829 592758 المؤسسة الخاصة

 3,357 15,79 8,9 10,03 49,95 ــ (%نسبة الزيادة )

  70.69 76.76 78.07 85.02 80.06 77.25متوسط التشغيل

 51149 52786 57146 61661 76283 71826 المؤسسة العمومية

 -3,01 -7,63 -7,32 -19,23 6,21 ــ (%نسبة الزيادة )

  8.75 6.59 4.92 4.22 3.43 3.1متوسط التشغيل

 324170 254350 233270 213044 192744 173920 الصناعات التقميدية

 27,45 9,08 9,5 10,53 10,82 ــ (%نسبة الزيادة )

  20.74 16.65 17.01 17.21 16.51 19.65متوسط التشغيل

 1649784 1540209 1355399 1252647 1157856 838504 المجموع

 7,11 13,64 8,20 8,19 38,09 ــ (%نسبة الزيادة )

 .9-8: قدي عبد المجيد، كساب أمينة، مرجع سبق ذكره،ص ص المصدر

                                                           
، المؤسسات الصغيرة والمتوسطة كآلية لمقضاء عمى البطالة في الجزائر دراسة خاصة لولاية بسكرةحايف سي حايف شيراز، بركان دليمة، 1

 .10، ص 2011نوفمبر سنة  16-15جامعة المسيمة، يومي 
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أن عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  نلاحظ (14)من خلال الجدول رقم 
الخاصة في زيادة مستمرة مقارنة بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة ذات الطابع العمومي 

 70.69 وتوفر مناصب شعل بمتوسط 2004مؤسسة في سنة  592758بحيث بمغ عددىا 
، 8.75مؤسسة بمتوسط تشغيل  71826يقدر ب ىاأما المؤسسات العمومية فقد كان عدد

مؤسسة بمتوسط تشغيل  173920في حين الصناعات التقميدية بمغ عددىا في نفس السنة 
 76.76مؤسسة خاصة بمتوسط تشغيل  888824إلى  2005ليتزايد العدد سنة  20,74

 192744أما الصناعات التقميدية فقد بمغت 6.59 مؤسسة عمومية بمتوسط تشغيل76283و
 1274465للخىاصليبمغ عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة 16.65بمتوسط تشغيل 
أما المؤسسات  77.25وتوفر مناصب شغل بمتوسط تشغيل يبمغ  2009مؤسسة في سنة 

وىذا نتيجة لبرامج  3.1مؤسسة بمتوسط تشغيل  51145العمومية فقد تراجع عددىا إلى 
الدولة لخوصصة المؤسسة وتشجيع الخواص عمى الاستثمار في حين بمغ عدد 

وكاستكمال  ،19.65مؤسسة بمتوسط تشغيل  324170الصناعات التقميدية في نفس السنة 
في المخطط الخماسي لسنة  2009-2005رة تلبرامج التنمية لممخطط الخماسي السابق لمف

اش القطاعات الحساسة كقطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من أجل إنع 2010-2014
 من أجل توفير مناصب شغل لمطبقة الناشطة .

 2014 - 2010يبين عدد المؤسسات المنشأة وكذا عدد مناصب الشغل لمفترة  (15)الجدول رقم 
 

Source : Ministère de l’industrie et des mines , Bulletins d’information statistique de la pme , n°26,édition 

Avril 2015, p .05 . 

نلاحظ تطور لعدد المؤسسات المنشأة والتي بمغ  (15)من خلال الجدول رقم 
ذا ويواصل ىمنصب شغل. 2157232مؤسسة وفرت  264559عددىا خلال نفس الفترة 

 2014-2010 الفترة

 264559 عدد المؤسسات المنشأة

 2157232 عدد مناصب شغل
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التطور والزيادة في مناصب الشغل وىذا كل ما زاد إنشاء لمؤسسة جديدة وخاصة 
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وىذا لسيولة إنشائيا والجدول الموالي يبين ىذا التطور 

 لمناصب الشغل الموفرة من طرف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة .
مناصب العمل المصرح بها لدى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  يبين تطور (16)الجدول رقم 

(2015-2016) 
 التطور  2016سنة   2015سنة  نوع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 %الحصة العدد الحصة %العدد
 7.92 98.86 674 511 2 98.16 293 327 2 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمخواص

 -33.62 1.14 024 29 1.84 727 43 الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العمومي  المؤسسات
 

Source :Ministère de l’industrie et des mines ,Bulletins d’information statistique de la pme, n° 30 ,édition 

Mai  2017, p .14 . 

أن عدد مناصب العمل المنشأة من نلاحظ (16)من خلال الجدول أعلاه رقم 
بحيث بمغ العدد  7,92طرف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمخواص قد تطور ب 

إلى  2016ليتضاعف العدد في أواخر سنة %98,16منصب بنسبة 293 327 2
 .%98.86أي بنسبة شغل منصب 674 511 2

في حين نلاحظ أن عدد المناصب المنشأة من طرف المؤسسات الصغيرة 
والمتوسطة التابعة لمقطاع العمومي في انخفاض مستمر وىذا راجع لسياسة الدولة لدعم 
القطاع الخاص لما لو من زيادة في القيمة المضافة وخوصصة معظم المؤسسات 

وىذا  727 43ىذه المؤسسات بحيث بمغ عدد مناصب العمل المنشأة من طرف ، العمومية
 منضة شغل 024 29حيث بمغ  -33.62لينخفض العدد ب%1.84أي بنسبة  2015في سنة 

 .%1.14أي بنسبة  2016وىذا في أواخر سنة 
 زيادة القيمة المضافة  - 2. 2. 1.3

، تساىم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بشكل أو بآخر في خمق لمقيمة المضافة
فمقد ساىمت المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ، ديمومة وظائفياوذلك من أجل ضمان 
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من القيمة المضافة في أنشطة %80و 1990من القيمة المضافة في سنة  %40ب
في الصناعة خارج %20من التجارة كما ساىمت في نفس السنة ب %65الخدمات و
 1في قطاع الأشغال العمومية والبناء .%20والمحروقات 

كنتيجة للإصلاحات  2009إلى غاية سنة  2001دة من سنة أما في الفترة الممت
المبرمة من طرف الدولة لزيادة مداخيميا خارج المحروقات عن طرق تشجيع الاستثمار 
وتطوير لقطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة فخلال ىذه الفترة كان ىناك تطور لمقيمة 

 المضافة حسب قطاع النشاط كما ىو مبين في الشكل التالي:
 2009 – 2001يبين تطور القيمة المضافة لكل نشاط لمفترة  :(12)الشكل رقم 

 
Source : Ministère de l’industrie et des mines ,Bulletins d’information statistique de la pme , n° 06-08-10-12-

14-16-18 ,p 39- 48-43-50-52-56-34. 

( أن القيمة المضافة في زيادة مستمرة 12نلاحظ من خلال الشكل أعلاه رقم )
سمسمة السياسات  إدراج في مختمف المجالات وىذا نتيجة 2009-2001خلال الفترة 

والبرامج التي وضعتيا الدولة لدعم قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لأنيا حقل 
خاصة الصناعة ، خصب لخمق قيمة مضافة للاقتصاد الوطني وىذا في مختمف الأنشطة

لغذائية من خلال الشكل نلاحظ أنيا قد أنتجت قيمة مضافة معتبرة خلال ىذه الفترة فقد ا
إلى  2009مميار دينار جزائري لترتفع القيمة سنة  107,55حوالي   2001بمغت قيمتيا سنة 

مميار دينار  476,20قيمتيا مميار دينار جزائري أما نشاط التجارة فقد بمغت 187,55
                                                           

، مداخمة ضمن الممتقى الوطني بعنوان ؤسسات الصغيرة والمتوسطة ودورها في دعم التشغيل في الجزائرالمبن خيرة سامي، بوخموة باديس، 1
 .06، ص 2013ماي  06-05:واقع وآفاق النظام المحاسبي المالي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر،  جامعة الوادي، يومي 
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مميار دينار جزائري أما نشاط  1151,67إلى  2009لترتفع القيمة سنة  2001جزائري سنة 
مميار دينار  412,11الزراعة فقد بمغت القيمة المضافة المنشأة من خلال ىذا النشاط 

 2009مميار دينار جزائري في سنة  926,37لتتضاعف القيمة إلى  2001جزائري سنة 
وكذلك يدعم قطاع النقل ، اع الزراعةوىذا في نياية المخطط الخماسي الذي يشجع قط

مميار دينار  337,22والمواصلات فقد بمغت القيمة المضافة التي أنشأىا ىذا القطاع 
فقد بمغت  2009ممخطط الخماسي في نياية سنة لوكنتيجة  2001جزائري وىذا في سنة 

مية فقد بمغت وأيضا بالنسبة لقطاع البناء والأشغال العمو  ملياردج 914,36القيمة المضافة 
 1000,05إلى  2009مميار دينار جزائري لتتضاعف القيمة سنة  320,50قيمة  2001سنة 

 مميار دينار جزائري .
تطور ممحوظ في  سجمت2015إلى غاية سنة  2010أما الفترة الممتدة من سنة 

القيمة المضافة المنشأة من طرف المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في شتى المجالات 
 ل الموالي يبين ىذا التطور .والجدو 

 2015-2010تطور القيمة المضافة حسب قطاع النشاط لمفترة (17)الجدول رقم 
 القيمة: مميار دينار جزائري 

 2015 2014 2013 2012 2011 2010 النشاط

 1936.37 1771.49 1627.67 1421.69 1173.71 1015.19 الزراعة 

 1850.76 1562.10 1562.10 1411.15 1262.57 1071.75 البناءوالأشغال العمومية 

 1660.75 1443.12 1443.12 1095.27 1049.77 988.03 النقل والمواصلات

 214.52 172.47 172.47 154.37 137.59 122.37 خدماتتموين  المؤسسات

طعام   212.78 174.10 174.10 138.94 121.43 114.39 فندقة وا 

 353.71 330.69 285.48 266.13 231.85 197.53 الصناعة الغذائية 

 2.78 2.65 2.65 2.66 2.60 2.59 صناعة الجمود والأحذية

 2259.33 1870.60 1870.60 1651.55 1444.63 1279.50 تجارة وتوزيع

Source :Ministère de l’industrie et des mines, ,Bulletins d’information statistique de la pme , n° 20-22-24-

26-28-30, p 51-.43-51-50-52-43. 
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( نلاحظ أن ىناك زيادة معتبرة في القيمة المضافة في 17من خلال الجدول رقم )
الذي دعم قطاع  ]2014-2010[مختمف النشاطات وىذا كنتيجة لممخطط الخماسي 

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وخاصة تمك التابعة لمقطاع الخاص الذي تميز بالنجاح 
في شتى المجالات فيو أساس ىذه الزيادة والشكل الموالي يبين مساىمة القطاع الخاص 

 في خمق القيمة المضافة خلال نفس الفترة 
2015-2010لقانوني خلال الفترة تطور القيمة المضافة عمى حسب الطابع ا(13)الشكل رقم

Source :Ministère de l’industrie et des mines,OP . CIT , p 51-.43-51-50-52-43. 

 

أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة  (13)نلاحظ من خلال الشكل أعلاه رقم 
لمخواص ىي المساىمة بحصة كبيرة في خمق لمقيمة المضافة مقارنة بالمؤسسات الصغيرة 

إلى غاية سنة  2010والمتوسطة التابعة لمقطاع العمومي خلال الفترة الممتدة من سنة 
غت مساىمة مميار دج وبم 4681,68قيمة  2010حيث بمغت مساىمة الخواص سنة  2015

مميار دج لتتضاعف القيمة في نياية سنة  827,53القطاع العمومي في نفس السنة قيمة 
ة لمقطاع ممميار دج كمساى 1313,36مميار دج لمخواص وقيمة  7924,51قيمة  2015

 العمومي .
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 PIBزيادة الناتج الداخمي الخام -3. 2. 1.3
الاقتصاد الوطني في زيادة عمى  يمثل انعكاس المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

الناتج الداخمي الخام من خلال زيادة الاستثمار وبالتالي زيادة الإنتاج .لأن ىذه 
سابقا تؤدي إلى رفع مستوى التوظيف لعنصر العمل وامتصاص  المؤسسات كما ذكرنا

لمبطالة وبما أن العمل ىو أحد أبرز عناصر الإنتاج بالتالي يؤدي إلى الرفع من مستوى 
أي أنو كمما زاد التشغيل زاد ، طمب الكمي الفعال عمى السمع الاستيلاكية والاستثماريةال

دخل أفراد المجتمع فجزء من ىذا الدخل يوجو للاستيلاك أما الجزء المتبقي فيوجو 
في   1للاستثمار أو يدخر في المؤسسات المالية التي توجيو بدورىا إلى الاستثمار .

اخمي الخام من مساىمات أربع قطاعات رئيسية في البلاد الجزائر يولد الناتج الد
، مؤسسات الجماعات المحمية، المؤسسات الاقتصادية، وىي:قطاع المؤسسات المالية

مساىمات قطاع العائلات ويمكن اعتبار المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ضمن مساىمات 
 2تج الداخمي الخام .من النا84,77قطاع العائلات حيث تساىم ىذه المؤسسات بأكثر من 

 الموالي يبين تطور الناتج الداخمي الخام .
 2003-1999تطور الناتج الداخمي الخام عمى حسب الطابع القانوني لمفترة  (18)جدول رقم

 %يةنسبة مئو الحصة:

 

Source : Ministère de l’industrie et des mines , Bulletins d’information statistique de la pme, n°06 édition 

2004, p38. 

                                                           
، مداخمة ضمن الممتقى غيرة والمتوسطة في التنمية الاقتصادية وزيادة مستوى التشغيلدور المؤسسات الصبغداد بنين، عبد الحق بوقفة،  1

 2013ماي  06-05الوطني حول :واقع وأفاق النظام المحاسبي المالي في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، جامعة الوادي، يومي 
 . 09ص 

، مجمة تاريخ العموم، جامعة سسات الصغيرة والمتوسطة في تحقيق التنمية الاقتصاديةدور تحفيز الاستثمار في قطاع المؤ العمواني عديمة، 2
  .206ص ، 2017جوان – 1ج 08بسكرة، العدد 

 2003 2002 2001 2000 1990 الطابع القاوووي 

حصح م ص م التاتعح ق ع  

 PIBفي

24,60 25,20 23,60 23,10 22,90 

حصح م ص م التاتعح ق خ  

 PIBفي

75,40 74,80 76,40 76,90 77,40 
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نلاحظ أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة  (18)من خلال الجدول رقم 
لمخواص تساىم بالحصة الأكبر في الناتج الداخمي الخام مقارنة بحصة المؤسسات 
الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العمومي وىذا نتيجة لخوصصة معظم المؤسسات 

بيانات ومعطيات التابعة لمدولة بعدما فشمت في تحقيق الاستمرارية والنمو.ويمكن ترجمة 
تطور الناتج الداخمي الخام عمى الذي يبين ويبسط في الشكل الموالي  (18)رقم  الجدول

 .2003-1999حسب الطابع القانوني لمفترة 
 2003-1999الناتج الداخمي الخام عمى حسب الطابع القانوني لمفترة (14)الشكل رقم 

 
Source :Ministère de l’industrie et des mines, n°06.,OP . CIT ,p. 38. 

أما مع بداية مخططات التنمية التي وضعتيا الدّولة لترقية القطاع الخاص المتمثل 
في المؤسسات العائمية ذات الأحجام الصغيرة والمتوسطة خلال الفترة الممتدة من سنة 

 .موضحة في الشكل التالي  2013إلى غاية نياية سنة  2004
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تطور مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب الطابع القانوني في يوضح  (15)الشكل رقم 
 2013-2004الناتج الداخمي الخام خلال الفترة 

 الوحدة :مميار دج

 
 .207، ص مرجع سبق ذكره: العمواني عديمة، المصدر

نلاحظ أن نسبة مساىمة المؤسسات الصغيرة  (15)من خلال الشكل رقم 
والمتوسطة التابعة لمخواص في الناتج الداخمي الخام خلال ىذه الفترة في تزايد مستمر كل 

  %78,20مميار دج أي بنسبة  2146,75ماقيمتو2004سنة حيث بمغت المساىمة في سنة 
دج أي  مميار 6741,19قيمتو إلى ما 2013لتتزايد المساىمة في نياية سنة 

في حين بمغت مساىمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع %88,30بنسبة
 2004في سنة %21,80مميار دج أي بنسبة  598,65قيمتو  العمومي خلال نفس الفترة  ما

وىذا ، %11,70مميار دج أي بنسبة  893,24إلى  2013لتنخفض المساىمة في نياية سنة 
 لمقطاع الخاص وتوليو العناية الخاصة بو .نتيجة لدعم الحكومة 

ترقية الصادرات - 4. 2. 1 .3 

لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة قدرة كبيرة عمى غزو الأسواق الخارجية والمساىمة  
في زيادة الصادرات وتوفير النقد الأجنبي وتخفيف العجز في ميزان المدفوعات بل أنيا 

مدفوعات لمكثير من الدول. كما أنيا تحاول تغطية الميزان  فيساىمت في إحداث فائض 
الجزء الأكبر من السوق المحمي بالمنتجات الاستيلاكية النيائية خاصة الغذائية منيا وىذا 
ما يؤدي تدريجيا إلى تحقيق الاكتفاء الذاتي وبالتالي تحسين مستوى ميزان المدفوعات من 
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ىذه المؤسسات في زيادة قيمة الناتج  ويتجسد ىذا من خلال دور 1خلال تقميل الواردات.
وأيضا ، الداخمي الخام وفي تعبئة المدخرات الوطنية لصالح المشاريع الاستثمارية المحمية

المساىمة الفعالة في زيادة القيمة المضافة وبالتالي تحسين الميزان التجاري عن طريق 
كل فعال في تنشيط حيث أن ىذه المؤسسات تساىم بش، خفض الواردات وزيادة الصادرات

.والجزائر باعتبارىا 2الصادرات وقد أثبتت تجارب كثير من الدول صحة ىذه الإستراتيجي
ولكن تقمبات أسعار النفط ، واحدة من الدول النفطية التي تكون أغمب صادراتيا نفطية

وانخفاضيا حفزت الدولة عمى التفكير في تنمية الاقتصاد الغير نفطي خاصة بعد 
ي أصابت أسواق النفط العالمية لأجل ىذا المشكل رجعت الجزائر إلى تنمية الصدمة الت

قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتطويره من أجل المساىمة في تغطية طمب السوق 
المحمي وكذا منافسة المنتجات الأخرى في الأسواق الخارجية بالتالي المساىمة في زيادة 

من التعديلات منيا تحسين إجراءات تمويل  صادرات الدولة .وىذا عن طريق جممة
نشاء شركات لتأمين وضمان الصادرات وتبني سياسة  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وا 

بالإضافة إلى إنشاء مجمس أعمى ، سعر صرف مشجعة لمطمب عمى المنتوج الوطني
نشاء وكذا إ، لتنمية الصادرات يكمف برسم إستراتيجية شاممة لتنمية الصادرات الوطنية

شركات تجارية متخصصة في التصدير من أجل التغمب عمى مشكمة ضعف كفاءة 
مكانيات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وأيضا تسييل الإجراءات الجمركية  ، وا 

صادرات الجزائر  . وبمقارنة 3لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة العاممة في مجال التصدير
بعد انخفاض  2017وسنة  2016مع وارداتيا خلال السداسيين الأولين لكل من سنة 

                                                           
ورقة بحثية ضمن ، حالة الجزائر-مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تحقيق التنمية الاقتصاديةربيعة بركات، سعيدة دوباخ،  1

، 2011ماي  19و 18يومي  2011-2010حول دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تحقيق التنمية بالجزائر الممتقى الوطني الأول 
 12جامعة أمحمد بوقرة بومرداس. ص 

 .20العمواني عديمة، وآخرون، مرجع سبق ذكره، ص 2
مجموعة من مؤسسات الجنوب الجزائري دراسة حالة  -واقع مراقبة التسيير في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة قريشي محمد الصغير،  3

-2013،أطروحة مقدمة لنيل شيادة الدكتوراه في إدارة الأعمال، جامعة قاصدي مرباح ورقمة، لمسنة الجامعة 2812-2811خلال الفترة 
 .180،ص 2013
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أسعار البترول وتشجيع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى التصدير والمنافسة الخارجية 
 وىذا ما يوضحو الجدول الموالي. 

السداسي الأول -2016 تطور الميزان التجاري الجزائري )السداسي الأول(19)الجدولرقم 
 الوحدة: مميون دولار(2017

  2016السداسي الأول من سنة  2017السداسي الأول من سنة  %التطور 

 الدينار الدولار الدينار الدولار
 الواردات 25973921 23890 2516810 22986 3,78

 الصادرات 1448301 13323 1986085 18141 36,16
 الميزان التجاري - 1149090 - 10567 - 530725 - 4845 

 معدل التغطية 56 79
 
Source:Minister de l’industrie et des mines, bulletin d’information statistique n° 31 , édition Novembre 2017 

, p. 39 . 

 

أن قيمة الواردات الجزائرية قد انخفضت خلال  (19)نلاحظ من خلال الجدول رقم 
 2016حيث بمغت قيمتيا في السداسي الأول من سنة  2017السداسي الأول من سنة 

دج  وىذا بسبب انخفاض الدولة من  2516810دج لتنخفض القيمة إلى  25973921قيمة 
ارج مداخيل البترول بالتالي أصبح من الضروري تخفيض فاتورة الاستيراد من الخ

لمصادرات فقد ارتفعت قيمتيا بعدما كانت تبمغ أما بالنسبة ، والاعتماد عمى الإنتاج المحمي
 1986085دج لترتفع القيمة إلى  1448301ما قيمتو  2016في السداسي الأول من سنة 
الدولة في تشجيع الخواص من  وىذا نتيجة إستراتيجية 2017دج لمسداسي الأول من سنة 

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لمتصدير  وخوض المنافسة الخارجية وبالتالي تقميص 
يبمغ  2016عجز الميزان التجاري الذي كان العجز في السداسي الأول من سنة 

إلى  2017دج لينخفض العجز في الميزان التجاري لمسداسي الأول من سنة   1149090
 .دج .وىذا مايوضحو الشكل الموالي 530725ما قيمتو 
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 – 2016يبين تطور صادرات وواردات الميزان التجاري الجزائري لمسداسي الأول (16)الشكل رقم 

 2017السداسي الثاني 

 
 . (19رقم ): من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الجدول المصدر 

وعميو يمكن القول بأن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ليا دور كبير في انتعاش 
الاقتصاد الوطني من خلال تأثيرىا عمى بعض المتغيرات الاقتصادية الكمية كزيادة القيمة 

زيادة الناتج الداخمي الخام وزيادة الصادرات وكذا ليا دور  التي تساىم بدورىا فيالمضافة 
من حدة البطالة عن طريق توفير مناصب شغل. ىذا ما جعل  اجتماعي في التخفيض

الجزائر كغيرىا من الدول  تعتمد قطاع الصناعات الصغيرة والمتوسطة  خاصة في الآونة 
الأخيرة في ظل تقمبات أسعار النفط لمخروج من ىذه الأزمة التي يمكن أن تخمخل 

 لقطاع .داتيا لإنعاش ىذا او بالتالي كثفت مجي الاقتصاد القومي.
 تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر -3.2

 الميتمة الأدبيات في كبيرة مكانة والمتوسطة الصغيرة المؤسسات تمويل مسألة تحتل

 الصغيرة المؤسسات ودور أىمية تزايد مع خاصة المؤسسات، من الصنف ىذا بشأن

 .سواء حد عمى النامية والدول المتقدمة لمدول الاقتصادية التنمية خطط في والمتوسطة

 الواردات 

 الصادرات 

 الميزان التجاري 
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عرفت تدىورا كبيرا في اقتصادياتيا الناتجة عن كثير  والجزائر كغيرىا من الدول التي  
من الأزمات والإصلاحات بالتالي وجب عمييا  تغيير اتجاىيا الاقتصاد بالتالي أصبحت 
و تيتم بقطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة كبديل عن قطاع المؤسسات الكبرى أ

بالتالي لجأت لوضع برامج وخطط وتنظيم قوانين وتشريعات تيدف إلى تنمية ، الضخمة
وبما ىذا الأخير يتميز بخصوصيات متميزة من بينيا نقص الموارد المالية ، ىذا القطاع

بالتالي وضعت ، والتي ىي من أىم أبرز العوائق التي تقف أمام نمو ىذه المؤسسات
ومؤسسات داعمة ليا تمكن الشباب الذين لدييم روح المقاولتية إلى إنشاء  الجزائر  ىيآت

 مؤسسات أو تحقيق مشاريعيم عمى أرضية الواقع .وتوفير ليم المصادر المالية اللازمة .
 التمويل المصرفي الجزائري لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة -1. 2.3

ائر محور خطط التنمية الاقتصادية تعتبر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجز         
والاجتماعية بالتالي وجب عمى السمطات توفير المناخ الملائم لنموىا ورقييا ومن بين 
الاحتياجات الميمة التي تؤثر في ىذا النوع من المؤسسات بسبب محدودية مواردىا ىو 

ل المصرفي التمويل .ولعل أىم مورد تمجأ إليو المؤسسات من أجل الاستدانة ىو التموي
 خصوصا في ظل غياب سوق مالية مخصصة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة .

حيث يقوم البنك بتقديم القروض لممؤسسات لسد حاجياتيا التمويمية مقابل حصولو عمى 
فائدة ويكون ىذا القرض وفق شروط وضمانات متفق عمييا بين الطرفين حيث تنقسم ىذه 

ية لدورة الاستغلال وىي أكثر القروض طمبا لأن القروض إلى قروض قصيرة المدى موج
وتمويل متوسط وطويل ، غالبية ىذه المؤسسات تحتاج الأموال لسد حاجياتيا الاستغلالية

 الأجل يكون موجو للاستثمارات . 
حول مبالغ  2016و 2015فعمى حسب إحصائيات بنك الجزائر خلال كل ثلاثي من سنتي 

القروض الموجو للاقتصاد من أجل تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة منيا القروض 
 :قصيرة الأجل ومنيا قروض متوسطة وطويمة الأجل كما ىي موضحة في الجدول التالي
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يبين تطور قيمة القروض الموجهة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة (20)جدول رقم 
 ميون دجالوحدة م(5102-5102)

 2815 2816 
 جوان 38 مارس 31 ديسمبر 31 سبتمبر 38 جوان 38 مارس 31

 القروض القصيرة الأجل
 PMEلتمويل

1 614,3 1 718,3 1 827,7 1 710,6 1 691,4 1 835,9 

القروض المتوسطة والطويمة 
 PMEلتمويل الأجل

5 252,0 5 352,3 5 545,4 5 566,6 5 711,8 5 907,1 

 
Source:Ministère de l’industrie et des mines, n° 30,OP . CIT,p44 . 

نلاحظ ىناك تطور في قيمة القروض الموجية لتمويل  (20)رقم من خلال الجدول
فقد بمغت قيمة  2015المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وىذا منذ الثلاثي الأول من سنة  

مميون دج لتتزايد وتصل في الثلاثي الثاني من سنة  1614,3القروض القصيرة الأجل 
مميون دج وتمثل ىذه القيمة من ىذه القروض بنسبة قميمة مقارنة  1835,9ماقيمته 2016

 2016بالقروض المتوسطة والطويمة الأجل فيذه الأخيرة بمغت في الثلاثي الأول من سنة 
بمغت في الثلاثي الثاني من سنة مميون دج وقد عرفت تزايد بوتيرة مستمرة و  5252,0قيمة 
مميون دج .وىذا بصفة عامة دون تقسيم القطاعات وفي الجدول  5907,1قيمة  2016

 يرة والمتوسطة التابعة لمخواص .غالموالي نلاحظ الفرق بين المؤسسات الص
 (2016-2015)تقسيم القروض عمى حسب قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  (21)الجدول رقم

 مميون دج الوحدة

 2015 2016 

 جوان 30 مارس 31 ديسمبر 31 سبتمبر 30 جوان 30 مارس 31

PME020,0 4 79,99 3 68,89 3 86,59 3 683,1 3 568,6 3 القطاع العمومي 

PME723,0 3 603,4 3 588,3 3 507,2 3 387,5 3 297,7 3 القطاع الخاص 

 743,0 7 403,2 7 277,2 7 373,1 7 070,6 7 866,3 6 المجموع

 
Source: Ibid. p. 44. 
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نلاحظ أن قيمة القروض الموجية لتمويل المؤسسات  (21)رقممن خلال الجدول
الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العمومي ىي الأكبر مقارنة بقيمة القروض الموجية 

فقد بمغت قيمة القروض الأولى في ، لتمويل نفس نوع المؤسسات التبعة لمقطاع الخاص
مميون دج لترتفع ىذه القيمة وتبمغ في الثلاثي  3568,6قيمة  2015الثلاثي الأول من سنة 

أما قيمة القروض الموجية لتمويل ، مميون دج 4020,0قيمة  2016الثاني من سنة 
ن سنة ثي الأول ملاالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع الخاص بمغت في الث

مميون دج وتتزايد القيمة خلال ىذه الفترات لتبمغ في الثلاثي الثاني  3297,7قيمة  2015
نستنتج من خلال ىذا الفارق الغير كبير جدا أن ، مميون دج 3723,0قيمة  2016من سنة 

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمقطاع العمومي أكثر طمبا لمتمويل بشتى أنواعو 
ويمكن ، نوك مقارنو بنفس نوع المؤسسات ولكن تابعة لمخواص ىذا من جيةمن قبل الب

أن المؤسسات التابعة لمقطاع العمومي تتحصل عمى تسييلات وامتيازات لمتمويل من 
البنوك في حين أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التابعة لمخواص تقف أمام عدة عراقيل 

 وصعوبات لطمب التمويل .
 الداعمة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرالهياكل -2. 2.3

بما أن مسألة تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر تحتل أىمية كبيرة 
لما ليذه الأخيرة من انعكاس فعال عمى الاقتصاد الوطني  لقد قامت السمطات في سبيل 

أت تمويمية متخصصة في ترقية ودعم المحيط المالي ليذه المؤسسات إلى إنشاء ىي
 انتعاش ىذا القطاع الحساس يمكن ذكرىا في:

 CGCIصندوق ضمان قرض الاستثمار -
تغطي المخاطر المرتبطة بالقروض ، ىو عبارة عن مؤسسة ذات طابع عمومي

الممنوحة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة وكذا الإعسار الذي قد ، الاستثمارية
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.حيث أنشئ ىذا الصندوق 1من جراء القروض الممنوحة ليذه المؤسسات تتكبدىالبنوك
المحدد ليياكل  2004أفريل19الصادر بتاريخ  134-04بموجب المرسوم الرئاسي رقم 

من طرف  %60مميار دينار جزائري ويسير 30يتم تدعيمو برأسمال قيمتو ، الصندوق
بنك الجزائر الخارجي  BNA من طرف البنك الوطني الجزائري %40و، الخزنة العمومية

BEA ،القرض الشعبي الجزائريCPA ، بنك التنمية المحميةBDL,CNMA  وتم التوقيع عمى
اتفاقية ترقية الوساطة المالية المشتركة التي تسمح خلال السنوات الخمس القادمة 

 : 2ألف مؤسسة صغيرة ومتوسطة وسيعمل طرفا الاتفاق عمى 600بالوصول إلى 
شروط وفقا لقواعد الحيطة المتعددة المحددة من طرف بنك الجزائر وىذا من أجل  توفير-

ترقية العلاقات السميمة بين قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة والبنوك العمومية 
 .الخمسة

مرافقة ودعم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ذات القدرة التصديرية عن طريق التمويل -
 الدائم 

طارات البنوك حول تنظيم برامج - تكوينية بين مسيري المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وا 
 إجراءات تقديم القروض المالية .

ذات القدرة ، وضع سياسة ملائمة لتوجيو القروض البنكية لصالح الأنشطة المنتجة-
 بالإضافة إلى امتصاص البطالة .، الكبيرة عمى النمو وخمق القيمة المضافة

تطوير منيجية موحدة وذلك بالتعاون مع وزارة المالية من جية ووزارة الشؤون الخارجية -
من جية أخرى لبحث وتعبئة التمويلات الخارجية لدى الممولين الدوليين لقطاع 

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر .  

                                                           
1
http://www.mdipi.gov.dz 10:58عمى الساعىة  30/11/2017تاريخ الاطلاع :     

، مداخمة ضمن الدورة التدريبية الدولية حول الآليات المعتمدة من طرف الجزائر في تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطةبلالطة وآخرون، 2
 .05،ص2003ماي  28-25:تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة وتطويرىا في الاقتصاديات المغاربية،  

http://www.mdipi.gov.dz/
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ض التي وتتمثل أىداف ىذا الصندوق في تقديم الضمانات لمبنوك لتعويض القرو  
تقدميا لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة من أجل تمويل استثماراتيا وتغطية أي عجز مالي 

مميون دينار جزائري  500وتحدد القيمة القصوى لمقرض الخاضع لمضمان ب، قد يصافيا
وتخول لمصندوق التسيير لحساب ، مميون دينار جزائري 250وتحدد قيمة الضمان ب

الأموال الموجية والمخصصة لضمان تمويل مختمف  الدولة ولكل ىيئة مانحة كل
قطاعات النشاطات .ويتم تسيير ىذه الأموال في أيطار اتفاقية بين الصندوق والمانح وفقا 

جويميا والمتعمق بقانون المالية التكميمي 18الصادر في  11-11من القانون رقم  36لممادة 
2011لسنة 

مخصصات ىذا الصندوق أساسا من مساىمات الدولة التي  . وتتكون1
تجديد ، عمميات التوسيع، حصرىا المرسوم في العمميات الآتية: إنشاء مؤسسات

كما يمكن لو أن يضمن حاجيات رأس المال العامل ، التجييزات أو أخذ مساىمات
المعمومة  للاستثمار الممول.تشير إحصائيات وزارة الصناعة والمناجم من خلال نشرية

أن الضمانات المقدمة من طرف الصندوق ىي موجية   2016لمسداسي الأول من سنة 
 والجدول التالي يبين ىذا التقسيم .، عمى حسب النشاطات الأكثر استقطابا لممشاريع

 30/06/2016يبين تموقع الضمانات عمى حسب النشاط إلى غاية  (22)الجدول رقم 
 مناصب الشغل المستحدثة DAالضمانات  الوحدة مجموع عدد الممفات قطاع النشاط

 308 4 181 138 675 8 246 البناء والأشغال العمومية

 814 311 846 326 1 83 النقل

 303 6 944 651 636 22 347 الصناعة

 823 843 929 869 2 56 الصحة

 983 505 163 799 2 79 الخدمات

 231 13 784 729 307 38 811 المجموع

 

Source:Ministère de l’industrie et des mines bulletin d’information statistique , n° 29 ,édition Novembre 

2016. p27. 

                                                           
1
http://www.elmouwatin.dz 10:58عمى الساعة  30/11/2017تاريخ الاطلاع :            

http://www.elmouwatin.dz/
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نلاحظ أن عدد المشاريع الخاصة بنشاط الصناعة ىو  (22)من خلال الجدول رقم 
الذي يأخذ الحصة الأكبر من عدد الممفات الموضوعة لدى صندوق ضمان قرض 

حوالي  2016حيث بمغ عددىا في نياية السداسي الأول من سنة CGCIالاستثمار
ممف لدى الصندوق أـما النقل فقد بمغ عدد  246لتمييا نشاط البناء والأشغال العمومية 347

ممف . ويمكن  56وأخيرا نشاط الصحة ب 79ممف لتمييا نشاط الخدمات  83الممفات 
 توضيح ىذا التقسيم من النسب المئوية كالآتي:

 
 . (22): من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الجدول رقم المصدر 

 

 
 . (22): من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الجدول رقم المصدر

23% 

3% 

60% 

7% 
7% 

 مبلغ الضمانات 

 البناء والأشغال العمومية

 النقل

   الصناعة

 الصحة

   الخدمات

33% 

6% 48% 

6% 
7% 

 مناصب الشغل المستحدثة
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تتوزع ىذه الضمانات المقدمة لياتو المؤسسات عمى حسب المناطق الأكثر استقطابا 
 لممشاريع وىي مبينة في الشكل الموالي .

عمى حسب المناطق إلى CGCI( الوضعية الإجمالية لمضمانات المقدمة من طرف 17الشكل رقم )
 30/06/2016غاية 

 
 

                      Source: Ministère de l’industrie et des mines , n° 29 , OP.CIT ,p.28 . 

 
( يبين المناطق الأكثر استقطابا لممشاريع 17ىذا التقسيم الموضح في الشكل رقم )

تمويل الصغيرة والمتوسطة من خلال الضمانات التي يقدميا الصندوق لمبنوك من أجل 
بالتالي نقول أن مناطق الوسط والشرق ىي التي تحتل المراتب الأولى من ، ىذه المشاريع

لمناطق الوسط أين توجد  %40حيث عدد الضمانات المقدمة من أجل التمويل بنسبة 
المركبات الصناعية لنمييا منطق الشرق الجزائري بنسبة ضمانات مقدمة من طرف 

 .%10و% 15أما مناطق الغرب والجنوب تتمثل المساىمة بالترتيب  %35الصندوق 
 (FGAR)صندوق ضمان القروض لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة-

/ 11/11المؤرخ في  373-02أنشئ ىذا الصندوق بمقتضى المرسوم التنفيذي رقم 

 وىو تحت وصاية وزارة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة والصناعات التقميدية بيدف 2002
منح الضمانات لفائدة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تنجز استثمارات في مجالات: 

توسيع المؤسسات بالإضافة إلى متابعة المخاطر ، تجديد التجييزات، إنشاء المؤسسات
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الناجمة عن منح ضمان الصندوق .وىو يتدخل في منح القروض لفائدة المؤسسات 
.بالتالي اليدف الأساسي أو الرئيسي الذي  1ماراتالصغيرة والمتوسطة المنجزة للاستث

بسببو تم إنشاء ىذا الصندوق ىو ضمان القروض الممنوحة لتمويل المؤسسات الصغيرة 
والمتوسطة عن طريق تسييل الحصول عمى تمويل بنكي بمنح ضمانات لمبنوك التجارية 

 2004ذ بداية سنة .من2لاستكمال التركيب المالي سواء في مرحمة الإنشاء أو التوسيع 
أصبح ىذا الصندوق يضم مجموعة كبيرة من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وفي 
مجالات مختمفة لكي يمكنيا من منح ضمانات لمبنوك من أجل التمويل وىذا مايبينو 

 الجدول التالي:
 2016إلى نهاية  2004حسب قطاع النشاط من سنة  (FGAR)لدى ( يبين عدد الممفات المسجمة23الجدول رقم )

 
Source: Ministère de l’industrie et des mines, n°30  ,  OP.CIT , p.45 . 

 

 

( بأنو في الفترة الممتدة من بداية سنة 23نلاحظ من خلال الجدول أعلاه رقم ) 
نلاحظ أن قطاع الصناعة يأخذ الحصة الأكبر ن عدد  2016إلى غاية نياية سنة  2004

                                                           
 .621 ،مجمةاقتصادياتشمالافريقيا،العددالسابع،صالهياكموالآلياتالداعمةلتمويلالمؤسساتالصغيرةوالمتوسطةبالجزائرمحمدزيدان،1

2
http://www.elmouwatin.dz   14:46عمى الساعة  01/12/2017تاريخ الاطلاع  

 % عدد التشغيل % مبمغ الضمان دج % عدد المشاريع قطاع النشاط
 %48 865 1 %60 007168 871 3 %45 106 الصناعة

 %4 139 %3 001 202 168 %3 08 ص.ح،ب.ك

 %7 273 %7 194 267 431 %9 20 كيمياء وبلاستيك

 %23 889 %33 536 355 106 2 %18 43 الصناعة الغذائية

 %0 9 %1 080 912 69 %1 3 نسيج

 %2 68 %3 625 934 168 %3 7 خشب وتوريق

 %25 992 %16 247 321 019 1 %23 55 مواد البناء

 %2 85 %4 261 146 254 %2 5 الزراعة والصيد

 %25 971 %20 791 299 318 1 %29 69 الخدمات
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المشاريع بالتالي اكبر مبمغ ضمان مقدر لمبنوك من أجل إقراض المؤسسات الصغيرة 
لتمييا قطاع ، من التشغيل 48 %دج وتوظف 007168 871 3وىو بقيمة   والمتوسطة

من عدد المشاريع  %29مشروع مسجل لدى الصندوق أي نسبة  69الخدمات الذي يممك 
المسجمة ومبمغ ضمان ممنوح لمبنوك من أجل تمويل ىذه المشاريع مقدر 

ارنة بعدد المشاريع وذلك يعود لمتمويل الذاتي قدج وىو مبمغ قميل م791 299 318 1ب:
الذي يعتمد عميو في أكثر الحالات أصحاب المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المتخصصة 

مشروع مسجل لدى الصندوق  55في قطاع الخدمات .أما قطاع مواد البناء فيو يممك 
مقدر في المرتبة الثالثة بعد الصناعة والخدمات ومخصص لو قيمة ضمان  يويأت

لتميو قطاع الصناعات الغذائية الذي أصبح ينشط كثيرا في ، دج247 321 019 1ب
مشروع مسجل لدى الصندوق ومبمغ ضمان كبير مقارنة  43السنوات الأخير فيممك 

من مبمغ  %33دج أي نسبة  536 355 106 2بنشاط الخدمات ومواد البناء الذي يقدر ب
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تنشط في  الضمانات لدى الصندوق وذلك راجع لكون
قى النشاطات الأخرى النسيج والبلاستيك بلت، قطاع الصناعات الغذائية تحتاج لمتمويل

 مشروع . 20و 3والزراعة والصيد البحري تسجل عدد مشاريع تتراوح مابين
 ANDIالوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار-

كونيا لم تحقق الأىداف   APSIتعتبر كبديل لوكالة دعم وترقية ومتابعة الاستثمار 
المرجوة بالتي ظيرت الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار التي تعتبر كمؤسسة عمومية ذات 

 282-01شخصية قانونية واستقلالية مالية، أنشأت الوكالة بموجب المرسوم الرئاسي رقم 
بترقية وتطوير واستمرارية  ANDIتكمف ، 2001مبر سنة سبت 24الصادر بتاريخ 

علام المستثمرين الوطنيين والأجانب، التأكيد من  الاستثمارات، الاستقبال والمساعدة وا 
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.ولقد أوكل 1احترام الاتفاقات المتوقعة وتحويل الأرباح، تسيير صندوق دعم الاستثمار
ليذه الوكالة ميمة ضمان وترقية الاستثمارات وتنميتيا من خلال تسييل الإجراءات 
المتعمقة بإقامة المشاريع من خدمات الشباك الموحد الذي يظم كافة الأدوات والتنظيمات 
لممصالح الإدارية ذات الصمة بنشاط الاستثمار والذي يقوم أيضا بتقديم الخدمات الإدارية 

ية بالتنسيق مع الجيات والييآت التي ليا علاقة بإنشاء المؤسسات الصغيرة الضرور 
والمتوسطة.بالإضافة إلى استقبال وتوجيو ومساعدة المستثمرين الوطنيين والأجانب من 

. ومن أجل تسييل مياميا قامت  2خلال تسييل الإجراءات المتعمقة بإقامة المشاريع
 ني للاستثمار والشباك الموحد.بإنشاء ىيآت مكممة ليا كالمجمس الوط

ولقد لعبت الوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار دورا فعالا في تمويل استثمارات 
2001المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وىذا منذ نشأتيا سنة 

.وىذا من خلال حصيمة 3
 الوكالة .

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
مع الاشارة الى الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل –تقييم برامج دعم وتنمية المؤسسات الصغيرة الجزائرية سيام شيياني، طارق حمول، 1

 61،61بعنوان استراتيجية الحكومة في القضاء عمى البطالة و تحقيق التنمية، جامعة المسيمة،  أيام،  ، مداخمة ضمن الممتقى الدولىالشباب
 11ص، 2166نوفمبر 

سقاط عمى الواقع الجزائريمحمد قوجيل،محمد حافظ بوغابة، 2 ، الممتقى الوطني حول: المرافقة في إنشاء المشاريع الصغيرة "تحميل نظري وا 
  12،ص2011أفريل  19و 18الجزائر، يومي –ومرافقة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، ورقمة استراتيجيات التنظيم 

3
Samia Gharbi , les PME /PMI en Algérie état des lieux , laboratoire de recherche sur l’industrie et 

l’innovation ,université du littoral Cote d’Opale , Mars 2011 ,page.11. 



 الجزائر في والمتوسطة الصغيرة المؤسسات تمويل واقع لثالثا الفصل
 

136 

 

الصغيرة والمتوسطة تطور عدد مشاريع الاستثمار الخاصة بالمؤسسات يبين (24رقم ) جدولال
 31/12/2016حسب النشاط خلال السنوات الخمس الأخيرة إلى غاية  ANDIالمسجمة لدى وكالة

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 النشاط السنوات 

 209 244 184 157 84 31 الزراعة 

 912 1468 2013 1775 1460 1367 البناءوالأشغال العمومية

 2509 2124 845 1544 1135 1004 الصناعة

 142 134 97 88 80 72 الصحة

 2061 2572 5522 4183 3864 4383 النقل

 298 232 167 121 136 55 السياحة

 1054 1176 1075 1022 955 891 الخدمات

 

Source: Ministère de l’industrie et des mines, n°30  ,  OP.CIT , p.45 . 

 

( الذي يبن حصيمة وكالة الصندوق الوطني لترقية 24من خلال الجدول رقم )
من عدد الممفات  2016إلى غاية نياية سنة  2011الاستثمار خلال الفترة الممتدة من سنة 

المسجمة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة لدييا عمى حسب نوع النشاط نلاحظ أنو ىناك 
مسجمة فعمى سبيل المثال ديناميكية في تطور عدد المشاريع وتباين في عدد الممفات ال

 نشاط النقل والصناعة مسجمة بكثرة عمى غرار النشاطات الأخرى .
 ANSEJالوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب -

سبتمبر  08المؤرخ في  96 -296أنشأت ىذه الوكالة بمقتضى المرسوم التنفيذي رقم 
ليم رغبة في إنشاء توجيو ومرافقة المقاولين الشباب الذين ، ،بيدف دعم1996سنة 

حيث تتكفل ىذه الوكالة بالمساعدات المالية لياتو المنشآت. ، مؤسسات مصغرة أو صغيرة
حيث ، ىذا الجياز موجو لمشباب الحاممين لأفكار ومشاريع تمكنيم من خمق مؤسسات

تقوم الوكالة بالاتصال مع المؤسسات والييئات المعنية لتقديم الاستفسار وتوجيو ومرافقة 
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بالإضافة إلى ىذا فمموكالة ميام أخرى جد ىامة من أجل جذب  باب ذوي المشاريع.الش
بالتالي تقوم بتحفيز ىؤلاء الشباب عمى إنشاء ، أكبر عدد ممكن من الشباب المقاول

مؤسسات صغيرة أو متوسطة عن طريق منحيم امتيازات تشجيعية  وتسييلات كالإعفاء 
الحقوق الجمركية في مرحمة الانجاز والإعفاء  من الرسم عمى القيمة المضافة وتخفيض

من الضرائب في مرحمة الاستغلال وكذا منحيم إعانات مالية كالقروض بدون فوائد 
وتخفيض نسب الفوائد التي تطمبيا البنوك بالإضافة إلى مساعدات أخرى كالاستقبال 

والاجتماعية  والإعلام والتوجيو وذلك من أجل دمج فئة الشباب في الحياة الاقتصادية
.وتقوم أيضا الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب بمتابعة الاستثمارات المنجزة من طرف 1

وىناك صيغتان لمتمويل في إطار جياز الوكالة الوطنية لدعم  ىؤلاء الشباب المستثمر.
تشغيل الشباب عن طريق التمويل الثنائي الذي يتكون من المساىمة المالية الشخصية 

المشاريع وقروض بدون فائدة تمنحيا الوكالة أما النوع الثاني من التمويل ىو لأصحاب 
التمويل الثلاثي الذي يتكون بدوره من المساىمة المالية لصاحب المشروع والقرض بدون 
الفائدة الذي تمنحو الوكالة بالإضافة إلى القرض البنكي الذي تتحمل الوكالة تغطية جزء 

 .2من فوائده
 
 
 
 
 

                                                           
، جامعة 13مجمة المفكر، العدد ، النظام القانوني للاستثمار في إطار الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشبابالشادلي نور الدين، ختال ىاجر، 1

 .112محمد خيضر، بسكرة،  ص
المحققة في إطار النهوض تقييم نتائج الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب من حيث التمويل والانجازات بن يعقوب الطاىر، ميري أمال، 2

، مداخمة ضمن الممتقى الدولي حول: تقييم آثار برامج الاستثمارات العامة وانعكاساتيا عمى  -دراسة حول ولاية سطيف–بالمؤسسات المصغرة 
 .08، ص  2013مارس سنة  12-11، جامعة سطيف يومي 2014-2001التشغيل والاستثمار والنمو الاقتصادي، خلال الفترة 
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 2016-2003من سنة  ANSEJعدد المشاريع الممولة من طرف وكالة يبيه  (18)رقم الشكل 

 
 

Source: Ministère de l’industrie et des mines, n°30  ,  OP.CIT , p.48 .  

( أعلاه تطور عدد ىذه المشاريع الممولة من 18بالتالي نلاحظ من خلال الشكل رقم )
خاصة نشاط الخدمات . 2016-2003طرف الوكالة خلال الفترة   

  ANGEMالوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر -
نظرا للارتفاع المتزايد لنسب البطالة في الجزائر جعميا تتخذ عدة إجراءات 
لتخفيضيا ومن بين ىذه الإجراءات إنشاء وكالة لتسيير القرض المصغر وكانت أول 

الذي ، 22/07/1999بوادر الاىتمام بصيغة القرض المصغر صدور المرسوم الرئاسي في 
ولة لمشاب البطال من أجل اقتناء عتاد بسيط بين أن القرض المصغر ىو سمفة تمنحيا الد

 أو شراء مواد أولية ويتم التسديد خلال فترات محددة .
لتنشئ بصفة رسمية الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر بصفة رسمية وذلك 

 طابع ذات وطنية ىيأة وىي،2004جانفي22 في المؤرخ04-14رقم التنفيذي المرسوم بموجب

 من فائدة بدون قروض تقدم فيي العمل في رغبة لدييم الذين خاصالأش كل تستيدف خاص
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 سنة18العمر من يبمغ مواطن لكل موجو جياز ،فيو1لممشروع اللازمة الأولية المواد شراء أجل

 لمنساء بالنسبة وكذلك منتظم وغير ثابت غير دخل لديو أو دخل دون يكون أن شريطة فأكثر

 بقيمة بدوره يأتي نشاط وخمق البطالة لمحاربة أداة فيي القضاء بيدف بالبيت الماكثات

 الثلاثي التمويل إما المشروع حسب عمى الوكالة طرف من لمتمويل نوعين وىناك . مضافة

 .2حرفة أو نشاط لبدء صغير وتجييز الأولية المواد لشراء التمويل أو
 10/05/5102إلىغاية ANGEMطرف من لمتمويل الممنوحة القروض( 01) رقم الشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source:Source: Ministère de l’industrie et des mines, n°30  ,  OP.CIT ,p 47 

أن التمويل لشراء المواد الأولية ىو الذي يستحوذ (61نلاحظ من خلال الشكل رقم )
كبيرة من إجمالي القروض التي تمنحيا الوكالة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة  نسبة
 .والمستثمر والبنك الوكالة بين يكون الذي الثلاثي بالتمويل مقارنة%90.26مقدرة 
 عمى تشرف بحيث المالية المساعدات أىميا وخدمات إعانات تقدم أنالوكالة نستنتج 

 توسعة أو متوسطة أو صغيرة مؤسسات استحداث في لمراغبين المالية المساعدات تقديم

 والتي الوكالة تمنحيا فوائد بدون سمفة من إما لمتمويل تين صيغ خلال من وذلك نشاطيم

 قروض أو،الجنوب ولايات مستوى عمى دج211.111إلى تصل وقد دج611.111لاتتجاوز

 القرض ويعفى لتمويل أجلا من البنك تدخل تستدعي والتي دج6.111.111لاتتجاوز معتبرة

                                                           
1
Samia Gharbi , OP. CIT, page 11. 

، 2814-2885الفترة  –ولاية ورقمة –تقييم برامج دعم المشاريع المقاولاتية لموكالة الجهوية لتسيير القرض المصغر خالد رجم وآخرون، 2
 .78،  ص 2017/جوان 06المجمة الجزائرية لمتنمية الاقتصادية، عدد 

تمويل شراء المواد 

 الأولية
90.26.% 

 التمويل الثلاثي 

9.74% 
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 ىذه وتوزع. 1الدولة خزينة طرف من تسديدىا يتم والتي كميا الفوائد تسديد من المصغر

 .التقسيم ىذا يوضح الموالي والجدول النشاط حسب عمى القروض
 10/05/5102عمىحسبالنشاطإلىغاية ANGEMوكالة تمنحها التي القروض توزيع(51)رقم الشكل

 
 

Source :Ministère de l’industrie et des mines n° 30 , OP. CIT , p 48 . 

من خلال الشكل نلاحظ أن الوكالة تمنح قروض تمول فييا المؤسسات الصغيرة 
والمتوسطة كل عمى حسب النشاط، نلاحظ تفاوت في الأنشطة فمثلا نشاط الصناعات 

وىذا في نياية  %38,53الصغيرة يحتل المرتبة الأولى في استقطاب دعم الوكالة بنسبة 
ليأتي بعدىما نشاط  %20,88المساىمة ب ليمييا نشاط الخدمات الذي تشكل 2016سنة 

  %17,41الحرف ب
 ANDPME:2الوكالة الوطنية لتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة-

تمثل  2005ماي  03المؤرخ في  05-165تم إنشاىا بموجب المرسوم التنفيذي رقم       
ىيأة عمومية ذات طابع إداري تتميز بالشخصية المعنوية والاستقلالية المالية حيث تشرف 

.و ىدفو التكفل 3عمييا وزارة الصناعة والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة وترقية الاستثمار 

                                                           
أطروحة دكتوراه في ،  -دراسة عمى عينة من طمبة جامعة الجمفة -من خلال التعميم المقولاتي نحو تطوير المقاولاتيةالجودي محمد عمي، 1

 .87،ص 2015-2014عموم التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، السنة الجامعية 
 .11سيام شيياني، طارق حمول، مرجع سبق ذكره، ص 2

3
http://www.mdipi.gov.dz/?تاريخ   20:40عمى الساعة  13/12/2017الاطلاع  

0.00%

5.00%

10.00%

15.00%

20.00%

25.00%

30.00%

35.00%

40.00%

14.18% 

38.53% 

9% 

20.88% 

17.41% 

0.38% 0.10% 

 الزراعة

 الصناعات الصغيرة

 البناء والأشغال العمومية 

 الخدمات

 الحرف

 التجارة

 الصيد

http://www.mdipi.gov.dz/?تاريخ


 الجزائر في والمتوسطة الصغيرة المؤسسات تمويل واقع لثالثا الفصل
 

141 

 

الجزئي و الكمي بالأعمال و التجييزات و تكاليف بعض الامتيازات الخاصة، أما بالنسبة 
التي يمكنيا الاستفادة من خدمات الصندوق فيي المشاريع التي تقع بالمناطق  لممشاريع

التي يجب تطويرىا والمشاريع الخاضعة لمرقابة.وطبقا لقرارات مجمس الوزراء المنعقد في 
فإن الصندوق الوطني لتأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ينتمي  2010سنة  جويمية11

قطاع البناء والأشغال ، القطاعات التالية :الصناعةإلى المؤسسات التي تشغل أحد 
خدمات النقل وأخيرا خدمات تكنولوجيا الإعلام ، سياحة وفندقة، الصيد، العمومية

 .1والاتصال 
 :CNACالصندوق الوطني لتأمين البطالة -

 1994جوان  06المؤرخ في  188-94تم إنشاء ىذا الصندوق بموجب القانون رقم 
وىو موضوع تحت وصاية الوزير المكمف بالضمان الاجتماعي وىو يسعى إلى حماية 
العمال المسرحين لأسباب اقتصادية بحيث لا يمكن بأي حال من الأحوال أن تتعدى مدة 

المؤرخ  03/514كما كمف الصندوق وفقا لممرسوم الرئاسي رقم ، شيرا 36التكفل المحسوبة 
حداث نشاطات جديدة لمعاطمين عن العمل أو بعم و  2003ديسمبر سنة  06في  مرافقة وا 

في إطار تطبيق برامج رئيس الجميورية  2004.وانطلاقا من سنة 2المسرحين منو 
تولى ، الاقتصادية ومحاربة البطالة وعدم الاستقرار لمخطط تشجيع ودعم التنمية

لفائدة البطالين الصندوق الوطني لمتأمين عمى البطالة تنفيذ جياز دعم إحداث النشاط 
سنة من خلال الاستفادة بمزايا  50سنة و 35ذوي المشاريع والبالغين من العمر مابين

ملايين دج بعدما كان لا يتعدى  10متعددة منيا مبمغ الاستثمار الذي أصبح في حدود 

                                                           
1
http://www.elmouwatin.dz/? 21:39عمى الساعة  13/12/2017تاريخ الاطلاع    

سياسة التشغيل بالجزائر مع الإشارة إلى دور وآليات تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تفعيل زكرياءمسعودي،حميداتو صالح، 2
، مداخمة ضمن الممتقى الوطني حول : استراتيجيات التنظيم ومرافقة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر، تجربة صندوق الزكاة بالجزائر

 .10، ص2012أفريل سنة  19-18جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، يومي 

http://www.elmouwatin.dz/
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لتحسين كيفية  2011مارس سنة  06.وبعد اجتماع مجمس الوزراء في 1ملايين دج  05
 :2إجراءات جديدة تتمثل في التمويل خرج ب

 05سابقا إذا كان القرض أقل من  %20بدلا من  %1يير المساىمة الشخصية إلى غت-
ملاين  05سابقا كمساىمة إذا كان القرض يتراوح مابين %25بدلا من  %02ملايين دج و

 ملايين دج . 10و
ألف دج لمكراء إذا  500قروض غير مكافئة تتحمميا الخزينة العمومية وىي متمثمة في -

ألف دج لشراء السيارات مييأة وأخيرا مميون دج لخريجي الجامعات  500كان ضروري و
من أجل الكراء إذا كان مشترك مابين اثنين أو أكثر في نشاطات كمكاتب الدراسات 

 والأطباء والمحامين .
كانت إذا  %95إلى  %80ومن  %80إلى  %60زيادة نسبة القروض الغير مكافئة من -

الصيد ، الاستثمارات في اليضاب العميا والجنوب وحسب القطاعات مثل : الفلاحة
 الري وأخيرا الصناعة التحويمية .، البناء والأشغال العمومية، البحري

تمديد فترة تسديد القروض إلى ثلاث سنوات لممبمغ الأساسي وأربع سنوات بالنسبة -
 لمفوائد.

وحسب إحصائيات وزارة الطاقة حول عدد المشاريع الممولة من طرف الصندوق وأثره في 
 تخفيض البطالة وىو موضح في الجدول الموالي .

 
 
 
 

                                                           
، مداخمة ضمن الممتقى الدولي السابع حول :الصناعة بين المفهوم والمخاطر والتطور في الجزائر الحماية الاجتماعيةزيرمي نعيمة، 1

 .14، ص2012ديسمبر سنة  04-03تجارب الدول، جامعة حسيبة بن بوعمي، الشمف، يومي  –التأمينية، الواقع العممي آفاق التطوير 
 .11-10زكرياءمسعودي،حميدات صالح، مرجع سبق ذكره، ص ص 2
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 31/12/2016عمى حسب النشاط إلى غاية  CNACعن طريق  المشاريع الممولة  (25)جدول رقم
 قيمة التمويل بملياردج مىاصب الشغل المستحدثة عدد المشاريع الممولة الىشاط

 68610,87 42322 17513 الزراعح 

 37029,45 31222 11886 الحرف

 2249,56 1910 795 صيانح

 47963,17 31317 10740 صناعح

 2784,59 1462 404 صيذ

 2970,57 1813 831 مهن حرج

 106551,9 63430 30111 خذماخ

 118366,73 69662 45844 نقل الثضائع

 28844,08 18483 12191 المسافريننقل 

 32164,07 25992 8080 تناء وأشغال

Source:Ministère de l’industrie et des mines n° 30 ,OP. CIT, p.26. 

أن عدد المشاريع الممولة من نشاط نقل البضائع  (25)رقم من خلال الجدول أعلاه
 مؤسسح45844عددىا  ىي التي تحوز عمى الحصة الأكبر من تمويل الصندوق حيث بمغ

 .2016في نياية سنة 

 حاضنات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر  -3. 2.3
بالولايات المتحدة الأمريكية  1959يعود تاريخ ظيور حاضنات الأعمال إلى عام 

أين  ،قامت عائمة بتحويل مقر شركتيا التي توقفت عن العمل إلى مركز الأعمال عندما
يتم تأجير وحداتيا للأفراد الراغبين في إقامة مشروع جديد مع توفير لو النصائح 

 بالتالي ىي عبارة عن مؤسسة تقدم خدمات لشباب يفتقرون إلى المقومات. والإرشادات
المادية والإدارية وكن لدييم أفكار واختراعات واعدة يمكن أن تتحول إلى منتجات 

.إذا حاضنات الأعمال تمثل وسيمة دعم ومساندة لتنمية ورعاية المنشآت 1وخدمات مربحة
 الصغيرة والمتوسطة .

                                                           
،مداخمة ضمن الممقى العربي حول: تعزيز دور دور حاضنات الأعمال في التنمية الصناعية في دولة الكويتعبد الله سعد الياجري، 1

 .04، ص 2013أكتوبر، 14-12الحاضنات الصناعية والتكنولوجية في التنمية الصناعية، الجميورية التونسية، ،يومي 
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وفي ىذا الإطار سعت الجزائر كغيرىا من الدول التي حققت نجاحا في مجال 
ممثمة في وزارة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة والصناعة التقميدية إلى ترقية المؤسسات 

قامة  وضع الأطر القانونية التوجييية والقوانين التشريعية والتنظيمية اللازمة لإنشاء وا 
 حاضنات الأعمال عمى شكل محاضن ومشاتل لممؤسسات ومراكز  الابتكار .

بإصدار القانون التوجييي رقم  2001وقد تمثمت ىذه الأطر القانونية بداية من سنة 
وبعدىا ، لترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة والذي أشار إلى مشاتل المؤسسات 01/18

والذي يتضمن القانون الأساسي  2003فبراير  25المؤرخ في  78-03المرسوم التنفيذي رقم 
 .1لمراكز التسييل 

ترابطة يمكن ذكرىا في وتسعى ىذه الحاضنات إلى تحقيق جممة من الأىداف الم
 ما يمي:

تيتم بتطوير أفكار جديدة تساىم في خمق مشروع إبداعي جديد وتطوير المشروع القائم -
بحيث تمكن المبتكرين والمخترعين من تجسيد أفكارىم في منتجات أو عمميات قابمة 

 .2لمتسويق 
التي تواجييا  دعم المؤسسات الصغيرة الناشئة عند انطلاقيا من خلال تقميل المخاطر-

قانونية والتكاليف المرتبطة بيا وفي الوقت ذاتو تخمق ، إدارية، فنية، من مخاطر مالية
 . 3وتشجع ثقافة المقاول لدى المستثمرين

  

                                                           
، مجمة مال كنظام داعم لبقاء وارتقاء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مع الاشارة لمشاتل الجزائرحاضنات الأععمار زودة، حمزة بوكفة،  1

 .66، ص2014الدراسات المالية، المحاسبية والادارية، العدد الثاني، جامعة أم البواقي، ديسمبر 
، مداخمة ضمن الممتقى الدولي بعنوان: دول العربيةدور حاضنات الأعمال في دعم الإبداع لدى المؤسسات الصغيرة في العبد الرزاق خميل،  2

 .2006،612أفريل  18-17متطمبات تأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدول العربية، جامعة حسيبة بن بوعمي الشمف، يومي 
اد والتسيير والتجارة، جامعة ، مجمة عموم الاقتصحاضنات الأعمال كآلية لترقية تنافسية المؤسسات الصغيرة والمتوسطةدراجي كريمو،  3

 . 176،ص 2015-32الجزائر، العدد 
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إيجاد الحمول المناسبة لممشاكل الفنية والمالية والإدارية والقانونية التي تواجو المؤسسات -
 . 1اح المؤسسات وتشجيع الأفكار المبتكرةالصغيرة والمتوسطة مع تحسين فرص نج

زيادة عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتشجيع الصناعات خصوصا القائمة عمى -
مما يؤدي إلى إنعاش وتنمية الاقتصاد الوطني  مع تدعيم جيود ، التكنولوجيا الحديثة

الييآت التعاون والتنسيق بين القطاع الخاص والجامعات ومراكز البحث والتطوير و 
 . 2الحكومية

تيدف إلى الدعم المالي لأن المشاريع الصغيرة أو المتوسطة تحتاج إلى رعاية ومساعدة -
فعممية احتضان المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تمر بعد مراحل إلى غاية تخرج ، مالية

 3المؤسسة من الحاضنة يمكن ذكر ىذه المراحل في مايمي :
في ىذه المرحمة إعداد دراسات جدوى متكاممة وتقديم  مرحمة إعداد خطة المشروع :يتم-

استشارات إدارية تساعد عمى تصميم ىيكل تنظيمي يتلاءم مع احتياجات المؤسسة 
 المحتضنة .

يتم في ىذه المرحمة توفير الخدمات المالية اللازمة وتقديم  مرحمة نمو وتطوير المشروع:-
 المساعدات الإدارية والفنية .

مرحمة التخرج من الحاضنة: وىي آخر مرحمة يمر بيا المشروع داخل الحاضنة بعدما -
 حققا نمو وتطورا .

وتعتبر تجربة الجزائر في مجال احتضان الأعمال في بداياتيا مقارنة بالكثير من 
وجدت  2013الدول الأخرى التي ليا تجربة مسبقة فحتى نياية السداسي الأول من سنة 

                                                           
التجربة –دور حاضنات الأعمال التقنية في دعم الإبداع وتنمية القدرات التنافسية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة ريحان الشريف،  1

يات التنظيم ومرافقة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ، مداخمة ضمن الممتقى الوطني بعنوان :" استراتيج –الجزائرية بين الواقع والمأمول 
 .11، ص2012أفريل  19و18الجزائر، جامعة قاصدي مرباح، يومي 

دور برامج احتضان الأعمال في دعم إنشاء المؤسسات الصغيرة دراسة لبعض التجارب العالمية مع الإشارة لتجربة بن قطاف أحمد،   2
 .144،ص2016-01المجمد -14جمة برج بوعريريج، العدد ، مجمة الإقتصاد الجديد، مالجزائر

المقارنة بين رأس المال المخاطر وحاضنات الأعمال في تمويل ودعم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مع بمعيدي عبد الله، مقلاني عاشور، 3
 .237،ص2017، السداسي الثاني، 17، مجمة شمال افريقيا، العدد إمكانية التكامل التنموي
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، برج بوعريريج، غرداية، ، وىران: عنابةسات في كل من الولايات التاليةأربع مشاتل مؤس
منصب شغل وتتوزع ىذه المشاريع في  308مشروع يتوقع منيا إنشاء  46احتضنت 

عادة تدوير النفايات، القطاعات التالية :الاتصالات الصناعات ، الإعلام الآلي، معالجة وا 
 16فقد ارتفع عدد مشاتل المؤسسات إلى  2016. أما في نياية سنة 1..إلخ .الغذائية

، ميمة، خنشمة، بسكرة، غرداية، برج بوعريريج، وىران، مشتمة في الولايات التالية :عنابة
وأخيرا البويرة .إذ ، تيارت، أم البواقي،بشار، أدرار، البيض، باتنة، ورقمة، سيدي بمعباس

وىي  2015المستضافة مقارنة بسنة تشير الإحصائيات إلى ارتفاع تعداد المشاريع 
 موضحة في الجدول التالي .

-2015)يبين تطور المشاريع المستضافة مع عدد المؤسسات المستحدثة  (26)الجدول رقم 

2016) 

 2016 2015 السنوات

 158 135 عدد المشاريع المستضافة

 70 84 عدد المؤسسات المستحدثة

 

Source::Ministère de l’industrie et des mines n° 30 ,OP. CIT,p.23 . 

 
بمغ  2015( نلاحظ أن عدد المشاريع المستضافة في 26من خلال الجدول رقم )

أما ، 2016مشروع وىذا في نياية سنة  158أي   %17مشروع ليرتفع العدد بنسبة  135
لينخفض العدد بنسبة  2015مؤسسة في سنة  84عدد المؤسسات المستحدثة فقد بمغ 

،وىذا متعمق 2016مؤسسة وىذا في نياية سنة  70أي بمغ العدد الإجمالي  16%
المرسوم أما مراكز التسييل التي أوردىا المشرع في ، بحاضنات الأعمال في الجزائر

والذي يتضمن القانون الأساسي لمراكز  2003فبراير  25المؤرخ في  78-03التنفيذي رقم 
عمى حسب إحصائيات  2016العدد الإجمالي ليا في السداسي الثاني لسنة التسييل بمغ 

                                                           
 .150قطاف أحمد، مرجع سبق ذكره، صبن 1
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مشروع وىذه المرافقة تيتم أيضا بنوع النشاط المستثمر فيو  1256وزارة الصناعة والمناجم 
 وىي موضحة في الجدول التالي .

غاية يبين توزيع المشاريع المرافقة بمراكز التسهيل عمى حسب نوع النشاط إلى  (27)جدول رقم
 2016نهاية سنة 

 %الىسبة  العدد القطاع عدد حاملي المشاريع

 

 

1256 

 24.56 256 الصناعح

 34.30 412 الخذماخ

 11.82 142 الأشغال العمىميح

 15.07 181 الزراعح 

 02.33 28 التجارج

 15.57 187 الحرف 

 0.92 11 مجالاخ أخري

   

Source :Ministère de l’industrie et des mines n° 30, OP. CIT,p.22 . 

أن المشاريع التي ليا حركية جيدة ىي  (27)نلاحظ من خلال الجدول رقم 
ثم  2016في نياية سنة  412المشاريع التي تنشط في قطاع الخدمات فق بمغ عددىا 

 187رف ب، ليمييا قطاع الح2016مشروع في نياية سنة  256الصناعة بحيث بمغ عددىا 
ليمييا قطاع الأشغال العمومية ، مشروع 181أما الزراعة فقد بمغ عدد مشاريعيا ، مشروع

 مشروع وىي موزعة عمى حسب النسبة في الشكل التالي  28مشروع ثم التجارة ب 142ب
توزيع المشاريع المرافقة بمراكز التسهيل عمى حسب نوع النشاط إلى غاية نهاية (21)الشكل رقم 

 ية .عمى حسب النسبة المئو  2016سنة 

 
 

Source: Ibid. p. 22. 

24,56% 

34,30% 

11,82% 

15,07% 

02,33% 

15,57% 
0,92% 

 الصناعة 

 الخدمات

 الأشغال العمومية 

 الزراعة 

 التجارة 

 الحرف 

 مجالات أخرى
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ومن خلال الشكل نلاحظ أن نشاط الخدمات ىو الذي يأخذ الحصة الأكبر في 
لتمييا نشاط  %34.30مراكز التسييل الخاصة بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة أي بنسبة 

فيذه ىي ثلاث مجالات الأكثر  %15.57أما نشاط الحرف  %24.56الصناعة بنسبة 
 استقطابا لممشاريع في مراكز التسييل .

 تجارب بعض الدول في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة -3.3
نظرا لمدول الحيوي الذي تمعبو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الاقتصاد 

الدول في  نجحت العديد من، القومي ونظرا لخصائصيا المميزة عن غيرىا من المؤسسات
الاستفادة من نتائجيا وانعكاسيا عمى التنمية ولا يقتصر ىذا الاىتمام فقط بالدول السائرة 
في طريق النمو لمنيوض بالتنمية بل تفوقت فييا الدول الصناعية الكبرى وحققت نتائج 

 معتبرة .
بعض الدول المتقدمة في مجال تمويل قطاع المؤسسات الصغيرة  تجارب – 1. 3.3

 توسطةوالم
البمدان التي حققت نجاحا  سنحاول التعرض لبعض تجارب التمويل في بعض

ممحوظا في مجال الاعتماد عمى تطوير ىذا النوع من المؤسسات كوسيمة لبناء  وتطورا
نسيجيا الاقتصادي مركزين عمى أساليب التمويل المتوفرة والموفرة بصورة ميسرة ليا 

 الاقتصادي.لتتلاءم مع خصوصياتيا وحجميا 
 التجربة الأمريكية 

تعتبر الولايات المتحدة الأمريكية من الدول الأولى التي أولت اىتماما كبيرا 
وىذا نتيجة لمظروف التي مر بيا الاقتصاد الأمريكي ، بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة

عمييا  وفترة السبعينيات التي مثمت الصدمة النفطية وماترتب، خلال فترة الكساد العظيم
فلاس العديد من الشركات الكبرى . ولمتغمب عمى آثار تمك ، من انتشار لمبطالة وا 

الظروف وامتصاص البطالة وكذا زيادة الناتج الداخمي الخام انتيجت الولايات المتحدة 
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الأمريكية مجموعة من السياسات والبرامج اليادفة إلى إشراك المؤسسات الصغيرة 
 : 1اد الأمريكي منياوالمتوسطة في دعم الاقتص

إنشاء العديد من المنظمات الحكومية لمساعدة وتطوير المنشآت الصغيرة مثل إدارة -
وىي مؤسسة حكومية أنشأت عام  Small Business Administration(SBA)المشاريع الصغيرة 

لمساعدة أصحاب المشاريع من خلال تزويدىا بالخدمات الاستشارية والمساعدات  1953
 المالية من قروض مباشرة وغير مباشرة .

تأسيس برنامج تابع لوزارة التجارة الأمريكية ييدف إلى دعم وتشغيل المشروعات -
 الصغرى في مجال التجارة الالكترونية .

 .%20منح إعفاءات ضريبية تصل إلى -
 .2وضع نظام تمويمي يناسب خصوصية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

فقد ظيرت لأول مرة بالولايات ، المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وضع فكرة حاضنات-
المتحدة الأمريكية قبل أن تنتقل إلى باقي دول العالم خاصة الدول الأوربية وىي تحظى 
باىتمام القطاعين العام والخاص بالتالي ىي عبارة عن منظمات تنموية تتوفر عمى 

تمتمك  ية المشروعات الناشئة التي لامجموعة الخدمات التي تعمل في مجال استقبال ورعا
 .3كل الوسائل اللازمة لمواجية متطمبات الإنشاء والتشغيل 

تتمثل مصادر تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الولايات المتحدة 
، شركات رأس المال المخاطر، الأمريكية في ثلاث مصادر أساسية تتمثل في:البنوك

صادر أخرى أقل درجة منيا كصناديق التوفير ومؤسسات شركات الإيجار بالإضافة إلى م

                                                           
، مكتب محافظة قميقمية، سنة بعض التجارب الدولي الناجحة في مجال تنمية وتطوير المشاريع الصغيرة والمتوسطةسمير زىير الصوص، 1

 .31-30ص  ،ص2010
 .227خبابة عبد الله، مرجع سبق ذكره ، ص  2

3
Site internet https://www.sasapost.com/opinion/some-successful-international-experiences-in-the-field-of-

small-and-medium-enterprises/ : 15:21عمى الساعة  27/12/2017تاريخ الاطلاع  
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.وذلك من أجل منح القروض والمساعدات المالية لياتو المؤسسات.أما بالنسبة  1التمويل
لمساىمة الدولة في مجال تمويل ىذا القطاع تمثل في مساىمة محدودة لأن الولايات 

في الاقتصاد إلا في حالة المتحدة الأمريكية دولة اقتصاد السوق والحكومة لا تتدخل 
 2إعادة التوازن للاقتصاد .

 التجربة اليابانية 

تحظى التجربة اليابانية أىمية بالغة في مجال تنمية المشروعات الصغيرة 
وتعتبر اليابان نموذجا لمدول المتقدمة التي أولت الصناعات الصغيرة ، والمتوسطة

كما لا يخفى ،  الأساسية للاقتصاد الوطنيوالمتوسطة أىمية بالغية واعتبرتيا ىي الدعامة 
نظرا لما اعتمدتو اليابان من خطة واضحة ، تأثر كثير من التجارب العالمية بيذه التجربة

المعالم لدعم وتطوير المشروعات الصغيرة باعتبارىا ركيزة النمو الاقتصادي . وتمثل ىذه 
ة الأساسية لمتنمية  من خلال اني الدعامصغيرة والمتوسطة في الاقتصاد البيالمؤسسات ال

إذ أنيا أصبحت ، عممية التطوير والتصنيع وتقديم فرص عمل كبيرة وخمق لقيمة مضافة
. حيث انتيجت لذلك 3تتعايش مع المؤسسات الكبرى لما تتميز بو من القدرة عمى التكامل 

 عدة سياسات واعتمدت جممة من النظم والبرامج يمكن ذكر البعض منيا :
، وىو تابع لوزارة الصناعة 1984صناعات الصغيرة والمتوسطة الذي أنشأتو عام مكتب لم-

ويتمخص دوره في تقديم المساعدات الحكومية المجانية لمصناعات الصغيرة والمتوسطة 
 . 4من خلال خبراء مختصين في المجالات التقنية والإدارية والتنظيمية

ضريبية داعمة لتشجيع الصناعات الصغيرة اتخاذ اليابان إجراءات مالية عديدة وأنظمة -
كوضع نظام ضريبي خاص يشجع ، كتقديم الإعفاءات أو التخفيضات الضريبية المتنوعة
والتخفيض الضريبي عمى تأجير ، عمى إقامة الصناعات الصغيرة في المناطق النائية

                                                           
 .167رابح خوني، رقية حساني، مرجع سبق ذكره، ص1
 . 170رابح خوني، رقية حساني، مرجع سبق ذكره ، ص 2
 .63 فتحي السيد عبده، مرجع سبق ذكر،ص3

.162مرجع سبق ذكر، ص 4 
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فاء كذلك الإع، أو عند ترخيص وتسجيل المباني الخاصة بالصناعات الصغيرة، الآلات
والإعفاء من ضريبة حيازة ممكية الوحدة ، الخاص عمى استيلاك الآلات والمعدات

 . 1الصناعية الصغيرة وغير ذلك
من خلال ماسبق نلاحظ أن اليابان عمدت إلى دعم المؤسسات الصغيرة 
والمتوسطة عن طريق خطط توفر ثلاث مصادر أساسية لتمويل ىذا النوع من المؤسسات 

 وىي:
 تمثل الجزء الأكبر من موارد تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة . البنوك: وىي

أما الييآت التمويمية المتخصصة في تمويل ىذه الصناعات الصغيرة والمتوسطة توجد  
 2في عدة أشكال ىي :

  سوقوبنوكlesbanquesSogo ىي عبارة عن بنوك متخصصة في منح القروض :
يمكنيا منح ، وكالة 4401بنكا بمجموع  68يوجد منيا ، لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة

من إجمالي القروض  %20تتعدى قيمتيا  القروض لممؤسسات الكبرى ولكن يجب أن لا
 الممنوحة من قبل البنك .

  بنوك شانكنles banquesShinkin وىي عبارة عن ىيأة مالية موجودة مياميا:
ولا يمكنيا منح قروض لأي نوع آخر ، الأساسية تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة

 وكالة فرعية . 7529بنك شانكن بمجموع  455من المؤسسات ويوجد 
  تعاونيات الإقراض: وىي من بين الجمعيات التعاونية للإقراض المنشأة في إطار
وىي من بين الجمعيات التعاونية التي لم تتحول إلى ، لمجمعيات التعاونية 1949قانون 

 ، مياميا الأساسية ىي تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، Shinkinبنوك من نوع 
 الجمعيات ، ىيأت تمويميا أخرى: تمثمت في عدة ىيأت كشركة التأمين عمى الحياة

 .les banques Norinchukinبنوك نورنشانكن، التعاونية الفلاحية
                                                           

 .183خبابة عبد الله، مرجع سبق ذكر،ص  1
 .164-163رابح خوني، رقية حساني، مرجع سبق ذكر، ص ص  2
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  التجربة الايطالية 

التنمية الاقتصادية من خلال لقد أثبتت التجربة الايطالية جدارتيا في تحقيق 
لما ، المؤسسات الصغيرة والمتوسطة دون الاعتماد بالدرجة الأولى عمى الشركات الضخمة

ليا من مميزات وخصوصيات تتأقمم مع كل الأوضاع الاقتصادية وتتجاوب بسرعة لكل 
سياسة أو خطة مبرمجة .لذلك أعطت إيطاليا لتجربتيا في ىذا المجال طابع خاص من 

 :1تحقيق التنمية الاقتصادية يمكن ذكرىا في  أجل
  نتاجية تحديث معدات الإنتاج ونقل التكنولوجيا من أجل تحسين تنافسية وا 

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
  تحسين وتثبيت وضع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الأسواق الأجنبية

 ومساعدتيا في الدخول إلى أسواق جديدة .
 . زيادة حجم الخدمات الموجية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدعم المالي 

أما بالنسبة لبنية القطاع الصناعي في إيطاليا يختمف عن تمك الموجودة في الدول 
، الاوربية الأخرى لأنيا تنتج بشكل أساسي سمع الاستيلاك النيائي والسمع متوسطة التقنية

لشركات الأوربية في المشاريع المتوسطة الحجم التي تستخدم لكن فجوة المقارنة تتسع مع ا
بينما تصل ، من إجمالي اليد العاممة الإيطالية %10عامل وتستقطب أقل من  100-500

في بريطانيا .وليذا سعت  %17في فرنسا و %16و %17,50ىذه النسبة في ألمانيا إلى 
 2لمدعم المالي تمثمت في : الحكومة الايطالية لوضع ىيآت

 ميديوكريديتوMEDIOCREDITOR   وىي عبارة عن مؤسسة مالية متخصصة لتقديم
 القروض المتوسطة الأجل لتمويل الصناعات الصغيرة والمتوسطة .

  مؤسسةSimest  لدعم المنشآت الصغيرة  1991وىي مؤسسة مالية  أنشئت عام
 والمتوسطة التي تنشط خارج البلاد من خلال تشجيع الصادرات والاستثمارات الخارجية .

                                                           
 04ضو نصر، عمي العبسي، مرجع سبق ذكر، ص1

2
Economic and social commission for Western Asia ,Uneted nation ,New York , publication 2004 ,P82  
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أن الأىمية المحدودة لممشاريع  Bank Of Italyفمقد أظير قسم الأبحاث في مصرف إيطاليا 
المتوسطة الحجم تصبح كبيرة في حال تصنيفيا عمى أساس ممكيتيا لأنيا غالبا ما تتجمع 

 .1عمى شكل مجموعات ضمن تنظيمات تسمى )اتحاد شركات( 
أما عمى مستوى الصعيد المصرفي فيناك تحسن كبير في إمكانية حصول 

يل لأنو أحد أىم الضروريات التي تنشأ وتتوسع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى التمو 
بيا ىذه المؤسسات وذلك  لعدة أسباب منيا توحد القطاع المصرفي من أجل تكامل بمدان 
أوربا، بالتالي وجود سوق موحد ودخول منافسين بالتالي زادت حدة المنافسة الأمر  الذي 

صغيرة والمتوسطة أدى إلى تحسن فرص الحصول عمى القروض المتاحة لممؤسسات ال
التي تتعامل مع الشركات سريعة النمو والعالية 1999إضافة إلى إنشاء سوق جديدة عام 

انطلاق  2001التكنولوجيا بيدف تسييل الحصول عمى التمويل السيمي، ليمييا سنة 
في البورصة المركزية و يضم المؤسسات الصغيرة و يبمغ رأسماليا  Starالعمل ببرنامج 

 .مميون أورو 800السوقي 
يطاليا في تجربتيا مع تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وذلك إذا لقد نجحت ا

 2راجع لجممة من الأسباب يمكن ذكر بعض منيا في الآتي :
  عدم تيميش قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة واعتبارىا جزء من مجموعة

 مترابطة ذات علاقات متداخمة بين بعضيا البعض .
  الإنتاج إلى  حيث يتم تقسيم عممية، جة كبيرة من التعاون والتنسيق بينياوجود در

، ة تكون كل مجموعة من تمك الشركات مسؤولة عن واحدة منيادحدعدد من المراحل الم
ويتيح ىذا النموذج المرونة في العمل وسرعة الاستجابة وىذا الذي لا تستطيع المؤسسات 

 الكبرى في بعض الأحيان توفيره .

                                                           

.166-165خبابة عبد الله، مرجع سبق ذكر، ص ص   1 

.173محمد راتول،مرجع سبق ذكر، ص   2 
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  تتميز السياسات التي وضعتيا الحكومة الايطالية من أجل تنمية وتطوير المنشآت
بحيث تكون مفتوحة لأي شكل من أشكال ، الصغيرة والمتوسطة بالمرونة والديناميكية

التجمعات الصناعية التي تضمن تنافسية المنتج سواء في الداخل أو في الخارج بالإضافة 
 والاقتصادي . إلى ضمان الاستقرار الاجتماعي

يطاليا في ، بعدما تطرقنا لتجارب كل من الولايات المتحدة الأمريكية اليابان وا 
 مجال تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة توصمنا إلى النقاط التالية :

تمثل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في كل من ىذه الدول الثلاث أكثر من  -
لاىتمام الكبير الذي تقدمو ليذا النوع من من مجموع المؤسسات وذلك من خلال ا 99%

وزيادة في ، المؤسسات كونو يتميز بخصائص مميزة ويساىم في خمق مناصب شغل
الإنتاج وخمق لقيمة مضافة وىذا ما يؤدي إلى تحريك عجمة التنمية والنيوض بالاقتصاد 

 القومي .
لصغرى من كل من ىذه الدول تبرمج سياسات وخطط تدعيميو لأصحاب والمنشآت ا-

 أجل الاستثمار .
وجود دعم مالي خاص ليذه المؤسسات في كل من ىذه البمدان الثلاث من بنوك -

ومؤسسات مالية وصناديق متخصصة في تقديم الدعم المالي لياتو المشاريع في كل 
 مراحل نموىا .

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ىاتو البمدان ليا فرص كبير ومجالات متاحة من -
 ل المنافسة وتصدير منتجاتيا في الأسواق العالمية .أج
خوف ىذه البمدان من الانييار والسقوط دفعيا للاعتماد عمى ىذه المؤسسات لأنيا -

 تتميز بالمرونة وسيولة إنشائيا .
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 تجارب بعض الدول النامية أو السائرة في طريق النمو -2. 3.3
في طريق النمو بالمؤسسات الصغيرة تزامن اىتمام الدول النامية أو السائرة  

والمتوسطة بعدد حصول عدد كبير منيا عمى الاستقلال السياسي بعد فترة طويمة أو 
فخرجت ىذه الدول باقتصاد متخمف وىش البنية لذلك لجأت إلى ، قصيرة من الاستعمار

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لبناء اقتصادياتيا ومن بين ىذه التجارب نذكر :
  بة مصرتجر 

تعتبر مصر من بين الدول النامية الرائدة في تشجيع وتطوير قطاع المؤسسات 
حيث بدأت تجربتيا مع تمويل ىذه المؤسسات ، الصغيرة والمتوسطة خاصة الجانب المالي

من خلال وضع عدة برامج وخطط لتشجيع المشاريع الصغيرة حيث  1991بداية من سنة 
ألف  86بمغ عدد المشاريع التي موليا ىذا البرنامج حتى نياية التسعينيات أكثر من 

مميون دولار أمريكي وىذا من خلال تسخير ىيآت  450مشروع صغير بقيمة تقدر بحوالي 
 1بينيا :ومؤسسات متخصصة لتمويل ىذا النوع من المؤسسات من 

  ييتم بصفة كبيرة ، 1991الصندوق الاجتماعي لمتنمية : أنشأ ىذا الصندوق سنة
من خلال مساعدتيم في إنشاء ليؤلاء الشباب ، بخريجي الجامعات والمعاىد العميا

مؤسسات  في مجالات النشاط الاقتصادي كما طرح برنامج المقاول الصغير لخريجي 
الاجتماعي لمتنمية مجموعة من البرامج لدعم  كما يقدم الصندوق، كميات اليندسة

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من بينيا:
 برنامج المجمعات والأحياء الصناعية وحاضنات الأعمال . -
 برنامج مركز تنمية الأعمال الصغيرة . -
 ، برنامج الحاضنات الصناعية وحاضنات الأعمال -

                                                           

.180-178رابح خوني، رقية حساني،مرجع سبق ذكر، ص ص   1 
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ومشروعات % 75.9وقد بمغت استثمارات مشروعات البنية الأساسية منيا نحو
من جممة استثمارات %7.8ومشروعات التنمية الاقتصادية %16.3التنمية البشرية نحو 

مشروعاً  28764منيا  76138البرنامج، بينما بمغ عدد المشروعات التي نفذىا البرنامج 
ة البشرية أما المشروعات الاقتصادية فبمغت مشروعاً لمتنمي 4129لمبنية الأساسية، 

 1مشروعاً. 43245
  مشروع تنمية المنشآت الصغيرة والحرفية:يشرف عمى ىذا المشروع جمعية رجال

الأعمال بالإسكندرية بالتعاون مع ىيأة المعونة الأمريكية عمى خدمة قطاع المؤسسات 
 دماتي أو التجاري .الصغيرة القائمة والتي تعمل في أي مجال إنتاجي غير ألخ

ومن أجل ىذا جعل الحكومة المصرية تزيد من دعميا ليذا القطاع عن طرق مجموعة 
 2من الإجراءات يمكن ذكرىا في ما يمي : 

مساىمة بنك التنمية الصناعية بدعم الصناعات الحرفية والصغيرة من خلال برامج -
 التمويل الميسرة .

ئتمان المصرفي لممنشآت الصغيرة والمتوسطة من الا %50تقدير برنامج ضمان بنسبة -
 بواسطة شركة ضمان مخاطر الائتمان المصرفي .

وضع برامج دعم الصناعات الصغيرة والمتوسطة من خلال القروض التي تمنحيا -
بنك فيصل الإسلامي ، البنك الأىمي، العديد من البنوك التجارية من بينيا :بنك مصر

المصري، بنك ناصر الاجتماعي وذلك من أجل مساعدة ىذه المنشآت من خلال برامج 
 التمويل الرأسمالي وتمويل التشغيل .  

                                                           
الدولية  ، مداخمة ضمن الدورة التدربيةتجربة جمهورية مصر في تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة وتطويرهامحمود مرسي لاشين، 1

 حول: تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة وتطويرىا في الاقتصاديات المغاربية، المعيد الاسلامي لمبحوث والتدريب، جامعة الأزىر، يومي
 . 05،ص2003ماي  25-28

يمكن الاحتذاء بها في تماذج –بعضالتجارب الدولية الناجحة في مجال تنمية وتطوير المشاريع الصغيرة والمتوسطة سمير زىير الصوص، 2
 .  33- 32، ص ص 2010، وزارة الاقتصاد الوطني، مكتب قمقمية، سنة فمسطين
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إلى أن  2007-2002ولقد أكدت العديد من الدراسات بعد وضع الخطة الخماسية 
فع بالحكومة مما د، ىذه المؤسسات ليا قدرة كبيرة في النمو وتوفير مناصب شغل

المصرية إلى تكثيف الجيود والسياسات التي تدعم ىذا القطاع بعد القفزة التي عرفتيا منذ 
 . 2015بداية التسعينيات إلى غاية 

ورغم ىذه النتائج المحققة من قبل التجربة المصرية في تمويل المؤسسات الصغيرة 
، من إجمالي عدد المؤسسات الصناعية %98والمتوسطة بل أصبحت تشكل ما نسبتو 

.إلا أنيا تواجو عدة مشاكل 1من الناتج الداخمي الخام  %59والتي تساىم بما نسبتو 
 وصعوبات يمكن ذكر البعض منيا في الآتي :

 ، نقص التمويل وصعوبة الحصول عميو من القنوات الرسمية-
 ، ارتفاع تكاليف الحصول عمى التمويل-
وعدم وجود تنسيق ، رفة عمى تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطةتعدد الجيات المش-

 بينيا أدى إلى عدم تطور ىذا القطاع .
  مغرب التجربة 

تمثل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أساس النسيج الاقتصادي في المغرب بنسبة 
مابين فقد شيد الاقتصاد المغربي في الفترة الممتدة ، من مجموع المؤسسات %95تتجاوز 
نشاء مؤسسات  2000وسنة  1998سنة  نشاطا متصاعدا فيما يخص عممية الخصخصة وا 

إذ أنو وعمى حسب دراسات صندوق ، صغيرة ومتوسطة وكذا الإصلاحات الاقتصادية
"لقد استطاع الاقتصاد المغربي الخروج من الجمود الذي عرفو سابقا وىذا FMIالنقد الدولي

قية قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة خاصة فيما بعد وضع سمسمة برامج لدعم وتر 
. ومن أجل النيوض بيذا القطاع وكنتيجة عن ىذه البرامج والإصلاحات 2يتعمق بالتمويل

                                                           
 .08مرجع سبق ذكر، ص محمود المرسي لاشين، 1
ة ، مداخمة ضمن الدورة التدريبية الدوليلتجربة المغربية في ترقية وتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةعطوي عبد القادر، دومي سمراء، ا 2

 28-25حول:تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة وتطوير دورىا في الاقتصاديات المغاربية، المعيد الاسلامي لمبحوث والتدريب، يومي 
 .13-12،ص 2003ماي 
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قام المغرب بوضع مجموعة من الييآت  لدعم وتمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة 
 نذكر أىم صندوق أنشئ منذ الاستقلال المغربي وىو :

 la caisse centrale de garantie CCG: المركزي لضمان القروضالصندوق 
ذات طابع مالي موجو  04/07/1949ىو عبارة عن مؤسسة عمومية أنشئ في 

تم  1996لضمان القروض الخاصة بتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وفي سنة 
 1تعديمو فقد أصبح ييدف إلى :

التكفل بالأسواق المرتبطة بالتصدير أي تدعيم المؤسسات التي تعمل تصدير المنتجات -
 المحمية إلى الخارج .

إلى  %50توسيع مجال ضمان الفروض الاستثمارية حيث أصبح الصندوق يغطي من -
من تكمفة المشروع كما أصبح يقدم مساعدات مالية لتمويل المشاريع المنتجة بنسبة  85%
 نب مساىمتو في رأس مال المؤسسات الصغيرة والمتوسطة .إلى جا 30%
وضع آليات جديدة تجعل البنوك المغربية أكثر مساىمة في تمويل المؤسسات الصغيرة -

والمتوسطة عن طريق وضع نظام لتسيير المخاطر التي قد تتعرض ليا المؤسسات 
لتقديم المشورة ، ماليةالصغيرة والمتوسطة بالإضافة إلى إنشاء صندوق لإعادة الييكمة ال

 المالية لممؤسسات حتى تتجنب مشكمة العسر المالي .
 توسيع مجال نشاطو مع الرفع من نسبة الضمان .-
  تجربة الأردن 

من %99.60تمثل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الاقتصاد الأردني ما يمثل 
وتقوم ىذه المؤسسات المسجمة رسميا بدور ، إجمالي المؤسسات خارج القطاع الزراعي

ىام في مجال توظيف العمالة وزيادة الناتج الداخمي الخام لمبلاد، مما يعني ضرورة 

                                                           
 .16 -15محمد زيدان، مرجع سبق ذكر، ص ص  1
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زالة العقبات التي  إعطاء الحكومة الأردنية عناية خاصة ليذا النوع من خلال تطويرىا وا 
 ف مجالاتو .تحول دون نموىا لتكون محركا أساسيا لقوى الاقتصاد الوطني بمختم

حيث بدأ الأردن بتشجيع المشروعات الصغيرة والمتوسطة في بداية السبعينيات من 
والتي شجعت عمى التنمية  (1980-1976)خلال وضع خطة التنمية الاقتصادية الخماسية 

والتوجو نحو المشروعات الصغيرة والمتوسطة التي تنتج بديلا ، الاقتصادية والاجتماعية
تم تأسيس الشركة الأردنية لضمان  1984ليمييا في عام ، المستوردة لمسمع والمنتجات

تم وضع برنامج اقتصادي  1989ملايين دينار وفي عام  10القروض برأسمال يقدر ب
وبيدف مكافحة ظاىرتي  1998وفي عام ، بيدف تحقيق الاستقرار الاقتصادي والنقدي

ط والتعاون الدولي بإطلاق برنامج الفقر والبطالة قامت الحكومة ومن خلال وزارة التخطي
ولنفس  2002وفي عام ، حزمة الأمان الاجتماعي بيدف تحسين الظروف المعيشية

الأىداف قامت الحكومة أيضا بإطلاق برنامج آخر معزز لمبرنامج السابق وفي عام 
 . 1تم دمج البرنامجيين 2003

الأرضية  وكل ىذه المخططات التي وضعتيا الأردن كميا تسعى إلى توفير
الخصبة لنمو وتطور ىذه المشاريع ومن أىم الاىتمامات كان الاىتمام بتوفير مصادر 
التمويل لأن التمويل ىو العمود الفقري لتأسيس المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تتمثل 

 2في:
  برأس  1994الشركة الأردنية لضمان القروض : وىي شركة مساىمة تأسست عام

مميون دينا أردني عام  10ثم تم زيادة رأسماليا إلى ، ر أردنيملايين دينا 7مال قدره 
من إجمالي  %47,75حيث يساىم البنك المركزي الأردني في ىذه الشركة بنسبة ، 1995

                                                           
عموم المالية والمصرفية، كمية الاقتصاد والعموم الإدارية،  ، قسم التمويل المشروعات الصغيرة في الأردن )المعوقات والتحديات(ثائر قدومي، 1

 .10، الأردن،ص11931عمان  –جامعة العموم التطبيقية
، مداخمة دورالبنوك والمؤسسات المالية في تمويل المشروعات الصغيرة والمتوسطة)إضاءات من تجربة الأردن والجزائر  (مناور حداد،  2

أفريل  18و 17طمبات تأىيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدول العربية، جامعة الشمف، يومي ضمن الممتقى الدولي بعنوان :مت
 .27-26،ص ص 2006
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المال المصرح بو بالإضافة لعدد من البنوك التجارية الأردنية ومؤسسات مالية أردنية 
 أخرى .
  وىي  1960وباشرت عمميا سنة  1959مؤسسة الإقراض الزراعي: تأسست عام

 متخصصة في منح القروض لممشاريع الصغيرة والمتوسطة الخاصة بمجال الزراعة فقط.
  وىو عبارة عن مؤسسة مالية  1965بنك الإنماء الصناعي الأردني :تأسس عام

متخصصة في الإقراض الطويل والمتوسط الأجل لممشاريع الصناعية والسياحية وبعض 
 اتية .القطاعات الخدم

  10455ورأسمالو حوالي  1979ينك تنمية المدن والقرى :تأسس ىذا البنك عام 
، مميون دينار أردني وىو متخصص لتوفير التمويل طويل الأجل لّإقامة مشاريع خدماتية

 انتاجية وغالبا ما تكون  مشاريع صغيرة ومتوسطة .
  ة : تأسست عام الشركة الإقراضية غير المصرفية في تمويل المشروعات الصغير

وىي شركة ذات مسؤولية محدودة وىدفيا توفير القروض لأصحاب المشاريع  1999
 الصغيرة في الأردن .

كما قامت الحكومة الأردنية بتوسيع مشروع حاضنات الأعمال ومراكز الإبداع منذ 
تيدف ىذه الحاضنات إلى تنمية ، بالتعاون مع عدد من الجيات الحكومية 2005سنة 
حيث تقدم مجموعة من الخدمات ، الإبداع في المشروعات الصغيرة والمتوسطةثقافة 

تقييم ، الاستشارية المتخصصة لريادي الأعمال منيا )التخطيط الاستراتيجي والتسويق
التسويق التكنولوجي .....( ىذا وتسعى المؤسسة خلال الفترة ، الفرص وأبحاث السوق

نشاء ضمن استراتيجيات التوسع وال 2016-2018 وصول إلى جميع محافظات المممكة وا 
 .  1حاضنات جديدة 

                                                           
1
http://www.jedco.gov.jo/Pages/viewpage.aspx?pageID=185      17:00عمى الساعة  01/2018/.21تاريخ الاطلاع :
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ورغم ىذه الآليات والبرامج إلا أن تقرير صادر عن صندوق النقد العربي أوضح 
الأمر الذي ، بأن المشروعات الصغيرة والمتوسطة بالأردن ذات ضمانات مالية محدودة

وأضاف أيضا أن الأردن وفر آليات لخفض تكاليف ، يحد من قدرتيا عمى الاقتراض
إقراض المشروعات الصغيرة والمتوسطة من خلال حشد التمويل الخارجي وفتح خطوط 

 .1الائتمان  لتقديم التمويل لتمك المشروعات 
في مجال تمويل المؤسسات  مصر والمغرب والأردنبعدما تطرقنا لتجارب كل من 
 النقاط التالية:الصغيرة والمتوسطة توصمنا إلى 

  تشترك ىذه الدول في كونيا تعتمد عمى المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في التنمية
والتنمية الاجتماعية من خلال ، الاقتصادية من خلال زيادة القيمة المضافة للاقتصاد

 توفير مناصب شغل مما يساعد عمى امتصاص البطالة من المجتمع .
 ات من أجل تمويل المشروعات الصغيرة كل من ىذه الدول وضعت برامج وآلي

 والمتوسطة لأن التمويل يعتبر من أىم العقبات التي تتأثر  بيا ىذه المشروعات .
 . كل من ىذه الدول اتجيت نحو خصخصة القطاع 
 . استفادت ىذه الدول من تجارب الدول المتطورة الناجحة في ىذا المجال 
  الاىتمام ليذه المشاريع يخص فقط مرحمة الانطلاق بالتالي تحتاج ىذه الدول

 لوضع برامج تساىم في المرافقة المقاولاتية عمى المدى البعيد .
  

                                                           
1
http://alrai.com/article/10418716/     17:33عمى الساعة  01/2018/.21:تاريخالاطلاع

http://alrai.com/article/10418716/
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 الثالثخلاصة الفصل 
 

نستخمص من ىذا الفصل أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أصبحت في الوقت 
زالة ، لاقتصاديالراىن المحرك الرئيسي لمتنمية والتطور ا فيي تساىم في بناء الاقتصاد وا 

الظواىر الاجتماعية السمبية كظاىرة البطالة من خلال خمق فرص عمل والتي تؤثر عمى 
بالتالي معظم الدول اتجيت نحو قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بدلا من ، المجتمع

من المؤسسات المؤسسات الكبرى أو الضخمة وذلك لخصائصيا المميزة عن غيرىا 
وانعكاسيا عمى المجتمع من خلال زيادة التشغيل وكذا زيادة القيمة المضافة بالتالي زيادة 

 الناتج الداخمي الخام بالإضافة إلى المعاملات الخارجية .
فالجزائر وبالرغم من حداثة عممية التحول الاقتصادي بعدما كانت تعتمد عمى 

والمؤسسات الكبرى بدأ الشعور بأىمية الدور الذي تمعبو سياسة التصنيع بعد الاستقلال 
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في عممية التنمية الاقتصادية وذلك أمام تقويم القطاع 
العمومي الذي وصمت فيو العديد من المؤسسات إلى أقصى درجات التدىور . بالتالي 

الرغم من قمة وبساطة حجم وجب عمييا تأمين التمويل اللازم لإنشاء ىذه المؤسسات ب
حيث تقف أمام ىذه المؤسسات عوائق وصعوبات من بينيا صعوبة الحصول ، رأسماليا

عمى الأموال سواء من المدخرات الشخصية أو عن طريق البنوك أو المؤسسات المالية 
 وذلك نظرا لبعض الخصوصيات التي تتميز بيا .

لتفكير في خطط جديدة للإنعاش وبعد انخفاض أسعار البترول أصبح عمى الدولة ا
حيث أصبح قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من بين ، الاقتصادي  كبديل عن النفط

 القطاعات اليامة التي يمكن أن تنعش الاقتصاد وتحريك التنمية الاقتصادية والاجتماعية.
إلا أن ، وىذا عن طريق الاستفادة من تجارب دول أخرى رائدة في ىذا المجال

تجربة الجزائر في النيوض بقطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لا تزال تعاني من 
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بعض المشاكل من أبرزىا مشكل التمويل الذي أصبح يثقل كاىل ىذه المؤسسات التي 
فيي تمقى مشاكل في ، تتميز بخصوصياتيا المتميزة عن غيرىا من المؤسسات الأخرى

ة في مرحمة الانطلاق فكثيرا ما تعتمد ىذه المؤسسات الحصول عمى التمويل اللازم خاص
عمى الأموال الخاصة أو القروض العائمية .ليذا السبب وضعت الجزائر جممة من 
نشاء ىذه المؤسسات من خلال  السياسات وكذا ىيآت ومؤسسات متخصصة في مرافقة وا 

 توفير الأموال اللازمة لمرحمة الانطلاق وحتى تصل لمرحمة النمو .  
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 تمييد
لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة وكيفية تمويميا  بعد التطرق في الفصل الثالث

سيتم في ىذا الفصل عممية الإسقاط عمى أرضية الواقع ، وأىميتيا في الاقتصاد الجزائري
وذلك من أجل ،  من خلبل دراسة إحصائية عمى عينة من المؤسسات في الغرب الجزائري

أجل إيجاد حمول ليذه وأيضا الخروج بنتائج من ، اختبار  الفرضيات عمى أرضية الواقع
المشكمة التي تقف كعقبة أمام ىذا القطاع الحساس والذي يساعد في انتعاش الاقتصاد 

 القومي .
إذا استنادا عمى الجانب النظري لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وماتم 
دراستو من نظريات وكيفية تطوره في الجزائر، سوف يتم في ىذا الفصل القيام بالتحميل 

لقياسي لمدراسة، وذلك بالاعتماد عل المنيج الاقتصادي القياسي من أجل تحديد أىم ا
المتغيرات الاقتصادية الأكثر تأثيرا في تمويل ىذا القطاع في الجزائر .معتمدين في ذلك 

المربعات الصغرى من أجل  وطريقة Eviews7نموذج الانحدار الخطي المتعدد وبرنامج 
 تقدير النتائج .
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الدراسة الميدانية لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لبعض ولايات  -4.4
 الغرب)الشمف، غميزان، مستغانم، وىران(   

بعدما تطرقنا لقطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وكيفية تمويمو ومعرفة           
اليياكل والبرامج التي وضعتيا الدولة من أجل مساعدة ىذا القطاع الذي يعرف بمحدودية 

وبعد التطرق لتحميل الإحصائيات التي تقدميا وزارة الصناعة ، موارده خاصة المالية
العامة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة ارتأينا أن نقوم بتسميط  والمناجم وكذا المديرية

لمؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تنشط من االضوء عمى الواقع المعاش وذلك بالتقرب 
في التراب الوطني من أجل معرفة كيفية تمويميا وىل استطاعت الاستفادة من ىذه البرامج 

فة أيضا أين يكمن مشكل تمويل ىذا ومعر ، والييآت المتخصصة لدعم ىذه المؤسسات
 القطاع .

 جمع البيانات  - 4. 4. 4
، ويتم الربط بينيا وبين الجانب النظري،  حتى تكون لمدراسة النظرية مدلول واقعي

وقصد استيفاء الدراسة التطبيقية اعتمدت الباحثة عمى أسموب التحري المباشرباستخدام 
تالي معرفة  مدى تطابق وجية النوعا من الواقعية  وبالاستبيان من أجل أن يكون لمدراسة 

مع نتائج الدراسة النظرية ومع ما تستخرجو العينة المختارة من مجتمع ، نظر الباحثة
ولقد عمدنا إلى ، الدراسة.والاستبيان كان لو دور كبير في جمع المعمومات والحقائق

ات والمعمومات عن الدراسة كما استعمالو كونو الطريقة التي يمكن من خلبليا جمع البيان
حاولنا التحكم في البحث من خلبل طرح الأسئمة التي إجماليا منصب عمى الإجابة عمى 

المؤسسات الصغيرة  لمسئوليحيث تم تسميم الاستبيان شخصيا ، الإشكال المطروح
لأن بعضيم لم يتمكن من معرفة المطموب من ، والمتوسطة وكانت أحسن الطرق المختارة

والبعض الآخر يظن ، وتخوفو من نشر المعمومات في صحف أو مجلبت عممية، ؤالالس
أن ىذه المعمومات ستسمم لمفتشيو الضرائب وغيرىا من الاعتقادات ىذا ما أدى إلى 
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رفض البعض منيم الإجابة لذا كنا مضطرين لممقابمة الشخصية بيدف إزالة الغموض 
لحصول عمييا وبالتالي كانت عينة الدراسة وتبيان مجال استعمال المعمومات التي تم ا

رفضت  ةمؤسس 66ومؤسسة أجابت عمى الاستبيان 99منيا صغيرة ومتوسطة، مؤسسة 55
مؤسسات لم تكن  5مؤسسة تم استبعاد  99، ومن بين الإجابة  بعد عدة محاولات للئقناع

مؤسسات أوقفت نشاطيا خلبل  4و6166-2006داخل مجال الدراسة لمفترة الممتدة من 
 . 2016سنة 

 سؤال مقسم عمى ثلبث محاور أساسية ىي : 67يتكون ىذا الاستبيان من 
 نوع المؤسسة وتحديد نشاطيا . -
 مصادر التمويل المتاحة . -
 .  ممئ قيمة الضمانات والقروض ورأس المال لسنوات فترة الدراسة -

 وىذه الأسئمة بدورىا كانت تتكون من نوعين:
 . أسئمة مغمقة كان اليدف منيا التنويع في الأسئمة 
 أسئمة مفتوحة كان اليدف منيا معرفة مصادر التمويل المتاحة أمام المؤسسات ،

 وكذا معرفة المشاكل التمويمية التي تتمقاىا ىذه المؤسسات .
نما كان وفقا لمنيج الدراسة النظرية،قد تم  وترتيب ىذه الأسئمة لم يكن عشوائيا وا 

 .خمسة أشيربلبت مع مسؤولي المؤسسات في ظرف االحصول عمى الأجوبة بعد عدة مق
سؤالا وذلك لجعل العينة المدروسة تضع لكل سؤال جواب دون إملبليا  67وقد تم اختيار 
، ن التمديد يدفع لعدم الإجابة من جية والإجابة العشوائية من جية أخرىلأأو إحراجيا 

 الاختصار . بالتالي تفاديا لكل ىذا تم
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 الميدانية  محددات الدراسة -2. 4. 4
في ىذا المحور سيتم معرفة منيجية الدراسة قبل الحصول عمى المعطيات 
والبيانات التي سوف نستعمميا في التحميل من خلبل معرفة محدداتيا المكونة ليذا 

 الاستبيان وىي كالتالي:
الدراسة مجموعة من المؤسسات الصغيرة الحدود المكانية: حيث يغطي ىذا الجانب من -

وىران . ، مستغانم، غميزان، تنشط في  بعض ولايات الغرب وىي الشمفوالمتوسطة والتي
 وقد تم اختيارنا لياتو الولايات وذلك لقربيا من محل الإقامة .

إلى غاية  6116عمى معطيات من سنة  بالاعتمادالحدود الزمانية: فقد تمثمت الدراسة -
وىذا من أجل التدقيق في الحصول عمى البيانات التي سوف تستعمل في  6166سنة 

 .الدراسة التحميمية 
لدى  اتالإطار الاتصال بمسيري المؤسسات وكذا بعض بالحدود البشرية: فقد قمنا -
ريات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالولايات وكذا الاتصال بمفتشية الضرائب وكذا يمد

 لتشغيل الشباب لتزويدنا ببعض المعمومات .الوكالة الوطنية 
 تفريغ المعمومات - 3. 4. 4

المعمومات والبيانات عن طريق استخدام طريقة الاستبيان مع المقابمة بعدما جمعنا 
توصمنا إلى مجموعة المعمومات من خلبل الإجابات المتحصل عمييا من  الشخصية،

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وجب عمينا تفريغ ىذه  طرف مسيري أو مسؤولي
لتوضيحيا ووضع الأشكال وىذا عمى  EXCELالمعمومات والبيانات باستعمال برنامج 

 وىي مرتبة عمى حسب أىميتيا . حسب المحاور المقسمة في الاستبيان
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 تفريغ المعمومات الخاصة بطبيعة المؤسسة  -.أ3. 4. 4
مؤسسة بأنيا تزاول النشاط  65: فيما يخص ىذا السؤال فقد أجابت قطاع النشاط-

، مؤسسات  تزاول النشاط التجاري 5و الخدماتيمؤسسات تزاول النشاط  61الصناعي و 
 وىذه الإجابات يمكن تمثيميا بالشكل البياني التالي :

 
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان .المصدر 

مؤسسة صغيرة  91من خلبل الشكل نلبحظ أن مؤسسات العينة المتكونة من  
حيث أن الإجابات كانت عبارة عن نصف ، ومتوسطة يغمب عمييا الطابع الصناعي

من العينة تزاول النشاط  %99,99و ، من العينة تزاول النشاط الصناعي %51الإجابة أي 
تزاول النشاط التجاري .ىذا دليل عمى أن المؤسسات الصغيرة  % 66,94و، الخدماتي

والمتوسطة في ولايات الغرب الجزائري تنشط عموما في القطاع الصناعي أىميا 
 الصناعات الغذائية  عمى غرار القطاعات الأخرى .

فيما يخص ىذا السؤال حول عدد العاممين بالمؤسسات محل الدراسة كانت  عدد العمال:-
مؤسسات تشغل  8و، عمال 61 -6مؤسسة تشغل من  68ت عمى النحو التالي :الإجابا

عامل يمكن تمثيل ىذه الإجابات في  651– 56مؤسسات تشغل من  4و، عامل 51 -66
 الشكل التالي:

50% 
 النشاط الخدماتً

33,33% 

 النشاط التجاري

16,34% 

 قطاع النشاط

 النشاط التجاري النشاط الخدماتً النشاط الصناعً 
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 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان . المصدر :

 61من مؤسسات العينة تشغل مابين عامل واحد و  %61من خلبل الشكل نلبحظ  
عمال وىي تمثل المؤسسات الصغيرة التي قد تتكون فقط من صاحب المؤسسة وىي 

والتي تم إنشاؤىم عن طريق ، الطابع الغالب لممؤسسات في الجزائر  وخاصة من الغرب
عامل  66ىي مؤسسات تشغل مابين %66.67الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب . أما

عامل تمثل  651عامل إلى غاية   56أما المؤسسات التي تشغل مابين، عامل 51إلى 
وىذه النسب تمثل عدد العمال  ، من مجموع مؤسسات المكونة لعينة الدراسة %69,99سبة 

 التي تشتغل بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة بما فييا المؤىمة والغير المؤىمة .
 52، كانت الإجابات عن ىذا السؤال مختمفة مكية:نوع المؤسسة عمى حسب الم-

مؤسسات ذات ممكية عامة .ويمكن  2و، مؤسسة صغيرة ومتوسطة ذات ممكية خاصة
 تمثيل ىذه الإجابات في الشكل الآتي:

 
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان .المصدر 

60% 
26,67% 

13.33% 

  عدد العمال

 عامل  250 - 51 عامل  50 - 11 عمال  10 - 1 

16.67% 

83.33% 

0% 

  نوع الملكية

 عامة

 خاصة 

 مختلطة 
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من خلبل الشكل نلبحظ أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المكونة لمعينة التابعة 
والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة المكونة لمعينة محل %89,99القطاع الخاص تمثل نسبة 

أما المؤسسات المخمطة لا توجد ،  %66,67الدراسة التابعة لمقطاع العمومي تمثل نسبة 
نلبحظ أن القطاع الخاص يمثل الأغمبية بعدما اعتمدت بالعينة . من خلبل ىذه النسب 

 وتشجيع الشباب عمى خمق مؤسسات صغيرة ومتوسطة .، الدولة خصخصة المؤسسات
فيما يخص ىذا السؤال فقد كانت الإجابات عبارة عن  الشكل القانوني لممؤسسة: -

 مقترحات متنوعة ىي كالتالي:
 (EI)المؤسسة الفردية  -
 .(EURL) وحيد وبمسؤولية محدودةالمؤسسة ذات الشخص ال -
 (SNC)  شركة تضامن -
 (SCS) الشركة ذات التوصية البسيطة -

(SARL) الشركة ذات مسؤولية محدودة    -  
 (SCA) شركة توصية بالأسيم -

، مؤسسات ذات الشخص الوحيد وبمسؤولية محدودة 9و، مؤسسات فردية10والإجابة كانت
مؤسسات تضامن . ويمكن تمثيل ىذه البيانات  9و، مؤسسات ذات مسؤولية محدودة 8و

 في الشكل البياني الموالي:
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 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان .المصدر 

من خلبل الشكل نلبحظ أن نسبة المؤسسات عمى حسب الشكل القانوني أن  
وىي نسبة مرتفعة وىي مثال فقط من عينة تتكون %99,99المؤسسات الفردية تمثل نسبة 

مؤسسة من أربع ولايات لمغرب الجزائري والتي تبين أن معظم المؤسسات الصغيرة  91من 
أما الشكل القانوني الثاني وىو المؤسسة ذات الشخص ، والمتوسطة ىي مؤسسات فردية

ية المحدودة فتمثل أما الشركة ذات المسؤول، %91الوحيد وبمسؤولية محدودة وىي تمثل 
 من إجمالي العينة .  61%وأخيرا شركة التضامن تمثل نسبة ، 26.67%

كانت إجابات مؤسسات العينة في الاستبيان فيما يخص ىذه النقطة  عمر المؤسسة:-
كان عمرىا  ةمؤسس 64فترات وىي كالآتي:  ثلبثمتفاوتة ولكننا حصرنا ىذه النقطة 

 سنوات .65عمرىا يفوق  اتمؤسس6أما ، سنة 65و 5يتراوح بين الفترة مابين 

 

33,33% 

30% 
10% 

0% 
26,67% 

0% 

 الشكل القانوني

EI EURL SNC SCS SARL SCA

0% 

80% 

20% 

23,33% 

   عمر المؤسسة

 سنة 15ٌفوق    سنوات 15إلى  5من   سنواات 5إلى  0من 



 المستويين الجزئي والكمي مىعراسة حالة تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية دالفصل الرابع
 

173 

 

 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان . المصدر

من خلبل الشكل نلبحظ أن عمر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المكونة  
من %96,67تمثل نسبة سنوات  61وبين الخمس سنوات لعينة الدراسة التي يتراوح عمرىا ما

بين الخمس سنوات والعشر  والمؤسسات التي يتراوح عمرىا ما، الدراسةالعينة محل 
وأخيرا المؤسسات التي يفوق عمرىا العشر سنوات تمثل ، %66,67سنوات تمثل نسبة 

يعكس أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر تعاني من  .ىذا ما %69,99نسبة 
تي تواجييا خاصة في بداية نشاطيا نقص مدة حياتيا وذلك بسبب المشاكل والعراقيل ال

وذلك لقمة ومحدودية مواردىا المادية وخاصة المالية بالتالي ىي تحتاج لمتمويل في بداية 
 نشاطيا أثناء مرحمة النمو من أجل ضمان بقاءىا واستمراريتيا .

: من خلبل ىذا السؤال حول معرفة نوع المؤسسة نوع المؤسسة عمى حسب رأسماليا-
مقدار رأسماليا فكانت الإجابات مختمفة ولكننا من خلبل الاستبيان ثم الحصر بناءا عمى 

مؤسسة  66من خلبل مجالات تكون القيمة تتراوح بين إحدى ىذه الاقتراحات المقدمة .
مميون  61مؤسسات يتراوح رأسماليا مابين 61و ، مميون دج 61كان يقل رأسماليا عن 

مميون دج أما  511مميون و 611مؤسسات تراوح رأسماليا بين  6أما ، مميون دج 99و
 وىذه البيانات ممثمة في الشكل الموالي ، مميون دج 511مؤسستين فاق رأسماليما 

 
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان . المصدر  

40% 

33,33% 

20% 

6,67% 

 رأسمال المؤسسة 

 ملٌون دج 99ملٌون دج إلى  10من  ملٌون دج 10أقل من 

  ملٌون دج 500أكثر من      ملٌون دج 500ملٌون إلى  100من 
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من خلبل الشكل نلبحظ أن نسبة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  المكونة لعينة  
أما المؤسسات الصغيرة ، %41مميون دج تمثل نسبة  61الدراسة التي يقل رأس ماليا عن 

، %99,99مميون دج تمثل نسبة  99مميون دج و 61والمتوسطة التي يتراوح رأسماليا مابين
 %61مميون دج تمثل نسبة  511مميون إلى  611ا مابينوالمؤسسات التي يتراوح رأسمالي

من مجموع  %6,67مميون دج تمثل نسبة  511وأخيرا المؤسسات التي يفوق رأسماليا 
العينة ككل بالتالي ىذا يدل عمى أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  تحتاج لمتمويل 

مميون دج لكي تتمكن ىذه المؤسسات من النمو  61خاصة تمك التي يقل رأسماليا من 
 والتطور وزيادة مدة حياتيا .

؟ ىذا السؤال كان موجو لمعرفة إذا كانت معظم ىذه  تم إنشاء مؤسستكم إطارفي أي -
المؤسسات المستجوبة نشأت عن طريق الوكالات التي وضعتيا الدولة لإنعاش ىذا 

ما أن تكون بصفة شخصية بالتالي  مؤسسة بأنيا أنشأت عمى يد  69أجابت القطاع وا 
مؤسسات فقد أنشأت عن طيف الوكالة  4أما ، الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب

مؤسسة صغيرة ومتوسطة أنشأت بطريقة خاصة وىذا ما  7أما ، الوطنية لترقية الاستثمار
 يبينو الشكل الموالي :

 
 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان . المصدر

 

23,33% 13,33% 

63,33% 16,67% 

 إطار إنشاء المؤسسة  

ANDI الإطار الخاص  ANSEJ
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من خلبل الشكل نلبحظ أن نسبة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المكونة لمعينة  
محل الدراسة التي أنشأت في إطار بعض الييآت والوكالات التي وضعتيا الدولة من أجل 

ة الوطنية لدعم تشغيل مساعدة الشباب الذي يطمحون في إنشاء مؤسسات خاصة الوكال
أما المؤسسات التي  %69,99الشباب التي بمغت نسبة المؤسسات المنشأة من طرفيا 

من  %69,99وأخير نسبة  %69,99أنشأت في إطار الوكالة الوطنية لترقية الاستثمار 
 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أنشأت بطريقة شخصية دون الاستعانة بأية وكالة .

 تفريغ المعمومات الخاصة بالتمويل -ب .3. 4. 4
أين يمكن معرفة نوع ، في ىذا المحور سيتم جمع البيانات الخاصة بالتمويل 

لذلك ، التمويل الذي تحتاجو ىذه المؤسسات وكذا معرفة أىم المشاكل التي تعرقل مسارىا
تم وضع  ضمن أسئمة الاستبيان مجموعة من الأسئمة التي تبين أيضا نظرة المؤسسات 

 اتجاه التمويل البنكي .
فيما يخص ىذا السؤال كان حول نوع التمويل الذي تعتمد عميو المؤسسة  نوع التمويل:-

تعتمد عمى التمويل البنكي  مؤسسة صغيرة ومتوسطة 67فكانت الإجابات كالتالي:
 61أما ، وخصوصا تمك التي أنشئت في أيطار الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب

مؤسسات 9أما ، تعتمد عمى التمويل الذاتي وخصوصا الأموال الخاصة مؤسسات فكانت
فقد كانت تعتمد عمى تمويل آخر وىو من طرف الاقتراض من الأقارب والأصدقاء وىو 

 ويمكن توضيح ىذه المعطيات من خلبل الشكل التالي:، من أجل تفادي معدلات الفائدة
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 بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان .: من إعداد الباحثة المصدر 

 

من خلبل الشكل نلبحظ أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تعتمد عمى  
من المؤسسات التي أجابت عمى %56,57تمثل النسبة الأكبر وىي  البنكيالتمويل 

الاستبيان تعتمد عمى التمويل البنكي وكان السبب من وراء اختيار ىذا النوع من التمويل 
أو   ANSEJوكالتيأن بعض ىذه المؤسسات تم تمويميا في بداية المسار عن طريق ىو 

ANGEM  وأيضا كان التعميق ىو أن التمويل البنكي يتيح ليم الأموال اللبزمة لتغطية
وكان التعميل  تعتمد عمى التمويل الذاتي%99,99أما نسبة ، احتياجات رأس المال العامل

أما ، ىذه المؤسسات بأنو بدون تكاليف ويوفر الوقتعمى اختيار ىذا النوع من طرف 
من المؤسسات المستجوبة كانت تعتمد عمى نوع آخر من التمويل ىو التمويل عن  61%

طريق الأقارب والأصدقاء الذي يوفر عمييم تكاليف القروض البنكية من معدلات فائدة 
 وضمانات وكذا طول مدة الانتظار .

كانت الإجابة عن ىذا السؤال محددة وىي ىل التمويل الذاتي كاف لتمويل مؤسستكم ؟ -
مكممة لمسؤال السابق عن نوع التمويل فالمؤسسات التي تعتمد عمى التمويل الذاتي أجابت 

مؤسسة أما المؤسسات التي تختار التمويل البنكي أجابت ب لا وذلك  67بنعم  وىي 
مؤسسات أما المؤسسات التي تعتمد عمى  9لمالية وىي بسبب  ارتفاع احتياجاتيا ا

56,57% 
33,33% 

10% 

 نوع التمويل 

 تموٌل آخر  التموٌل الذاتً التموٌل البنكً 
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مؤسسات .ويمكن تمثيل ىذه  9التمويل عن طريق الأقارب والأصدقاء أجابت بلب وىي 
 الإجابات عن طريق الشكل التالي:

 
 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان . المصدر :

 
من خلبل الشكل نلبحظ أن نسبة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تعتبر أن  

ىذه المؤسسات  %56,67التمويل الذاتي ىو التمويل الذي يغطي احتياجاتيا المالية تمثل 
أجابت بنعم لمتمويل الذاتي بدون خطر وتكاليف وأيضا معظم ىذه المؤسسات لا تممك 

أما ، ضمانات تقدميا لمبنوك بالتالي المصدر الوحيد أماميا ىو ىذا النوع من التمويل
المؤسسات الأخرى التي أجابت بعدم كفاية التمويل الذاتي لتغطية احتياجاتيا تمثل نسبة 

 من مجموع المؤسسات المستجوبة  49,99%
وذلك بسبب أن دورة الاستغلبل تحتاج لأموال لا تستطيع المؤسسات الصغيرة  

والمتوسطة تغطيتيا بالتالي تمجأ لتمويل آخر غير التمويل الذاتي من أجل توفير مصادر 
 الأموال أماميا بالتالي تستطيع ىذه المؤسسات التطور والتوسع .

كانت الإجابات عن ىذا السؤال مختمفة من قرض بنكي؟ ىل استفادت مؤسستكم -
مؤسسة فقط أجابت بنعم أي أنيا استفادت من قرض بنكي ومن بينيا  69بالتالي 

56,67% 

43,33% 

 هل التمويل الذاتي كاف لتمويل مؤسستكم ؟

 لا  نعم
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 66أما ،  وىو التمويل الثلبثي ANGEMمؤسسات استفادت من تمويل وكالة 9
 :ي موضحة في الشكل البياني التاليمؤسسة لم تستفيد من قرض بنكي وى

 
 . من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان المصدر :  

 
من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة %69,99من خلبل الشكل نلبحظ نسبة 

لم تستفيد من قروض بنكية وكان %96,67المستجوبة استفادت من قروض بنكية أما نسبة 
المرتفعة وبعضيم التعميل فبعض المؤسسات يتخوفون من الضمانات ونسب الخطر 

يتخوف من معدلات الفائدة المرتفعة والبعض الآخر ليا تخوف عقائدي أي أنيا لا تريد 
 الاستفادة من قروض ربوية .

: فيما يخص ىذه النقطة فإنيا متعمقة بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي نوع القرض-
بالتالي من بين ، تحصمت عمى قرض بنكي ىل ىو قصير المدة أم متوسط أم طويل المدة

مؤسسات بأن القرض كان قصير المدة  4مؤسسة التي تحصمت عمى قرض أجابت  66
مؤسسات تحصمت عمى قرض  9أما ، وذلك من أجل تمويل احتياجات دورة الاستغلبل

مؤسسات تحصمت عمى قرض بنكي طويل الأجل من أجل تجديد 4و، متوسط المدى
 استثماراتيا  وىي مبينة في الشكل الموالي 

36,67% 

63,33% 

 هل استفادت مؤسستكم من قرض بنكي ؟

 لا   نعم
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 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان . المصدر :

من خلبل الشكل نلبحظ أن نسبة المؤسسات التي استفادت من قروض بنكية  
وىذه المؤسسات غالبا ما تحتاج إلى قروض لتمويل دورة  96,96%قصيرة الأجل تمثل

أما نسبة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تحصمت عمى قروض متوسطة ، الاستغلبل
وأخيرا نسبة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تحصمت عمى ، %67,68الأجل ىي 

ء آلات أو عتاد أو قروض طويمة المدى من أجل تمويل دورة الاستثمار  كشراء أو اقتنا
 أراضي من أجل زيادة الإنتاج أو النمو والتطور .

بالنسبة ليذا السؤال كان اليدف منو ىو معرفة أىم المشاكل  ؟ كيف ىي معدلات الفائدة-
التي تواجو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أثناء طمب التمويل البنكي ومن بينيا معدلات 

مؤسسة التي أجابت  66ؤسسات المستجوبة مختمفة  وىي بالتالي كانت إجابات الم، الفائدة
مؤسسات أجابت بأن معدلات الفائدة التي  7سابقا بأنيا تحصمت عمى قرض بنكي ف

مؤسسات فقد أجابت بأن معدلات الفائدة  9أما  ، يفرضيا البنك ىي معدلات فائدة مرتفعة
ومؤسسة واحدة ، قروضىي ملبئمة بحجة أن البنك من حقو أن يحقق أرباحا من تقديم ال

فقط أجابت بأن معدلات الفائدة التي يفرضيا البنك عمى القروض التي منحيا ليا ىي 
 لات فائدة منخفضة .ويمكن تمثيميا بيانيا:دمع

36,36% 

27,28% 

36,36% 

 نوع القرض

 طوٌل الأجل متوسط الأجل قصٌر الأجل
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 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان . المصدر :

من خلبل الشكل نلبحظ أن نسبة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المستجوبة والتي 
وىذا يعتبر مشكل وىو سبب %69,69أخذت قرض بنكي كانت معدلات فائدتيا مرتفعة ىي 

أما المؤسسات ، نفور المؤسسات وأصحاب المشاريع من طمب القروض من طرف البنوك
التي اعتبرت معدلات الفائدة عمى القروض ىي متوسطة كانت نسبة ىذه المؤسسات ىي 

، وىي مؤسسات مع فكرة طمب التمويل من طرف البنوك مقابل معدلات فائدة 67,67%
من المؤسسات تعتبر معدلات الفائدة عمى القروض ىي معدلات  %9,19وىناك نسبة 

ل عربية أخرى تفرض معدلات فائدة مرتفعة جدا أمام منخفضة وىذا كان مقارنة بدو 
 المستثمرين وأصحاب المؤسسات .

ىذا السؤال كان موجو  ما ىي المعايير التي اعتمد عمييا البنك لمنحكم قروض ؟-
لممؤسسات التي أجابت بأنيا أخذت قرض بنكي لمتمويل بالتالي فماذا ىو المقابل من أجل 
منح القروض أو عمى أي أساس منح البنك القروض ليذه المؤسسات فكانت الإجابات 

مؤسسة التي تحصمت  66مؤسسات من بين  5عمى حسب الاقتراحات المقدمة فقد أجابت 
عمى قرض بنكي من العينة الكمية المستجوبة عمى أن المعيار المعتمد من طرف البنك 

مؤسسات أجابت بأن معيار البنك الذي مقابمو منحتيا  4لمنحيا قروض ىو الحجم أما 

63,63% 

27,27% 

9,09% 

 كيف هي معدلات الفائدة ؟

 منخفضة  ملائمة  مرتفعة 
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أما مؤسستين أجابت بأن البنك منحيا القرض عمى أساس ، البنك قرض ىو الضمانات
 ال .ويمكن توضيح ىذه البيانات من خلبل الشكل البياني التالي :معيار رقم الأعم

 
 من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان . المصدر :

من خلبل الشكل نلبحظ أن نسبة المؤسسات التي تحصمت عمى قرض بنكي وكان 
من مجموع  %96,96أما نسبة  %45,45معيار البنك لمنحيا القرض ىو حجم المؤسسة ىي 

أما ، المؤسسات التي تحصمت عمى قرض بنكي كان معيار البنك ىو الضمانات الممنوحة
بالتالي ، من المؤسسات كان معيار البنك لمنحيا قرض ىو رقم الأعمال %68,68نسبة 

نستنتج أن كل بنك لو المعيار المناسب لو وكذلك المؤسسة يمكن أن تتوفر ليا معيار من 
 ي تمكن البنك من منحيا قروض .ىذه المعايير الت

فيما يخص ىذا السؤال كان اليدف منو معرفة أن  ىل تحقق مؤسستكم ربحية ؟-
بالتالي ،  لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة تعرف نمو وتطور وىل لدييا فعلب انعكاس

مؤسسات أخرى  7بأنيا تحقق ربحية أم  69وقد أجابت ، كانت الإجابات بنعم أو لا
 أجابت بلب أي أن مؤسستيم لا تحقق ربحية وذلك لمجموعة من الأسباب 

 ويمكن تمثيل ىذه الإجابات في الشكل البياني الموالي :

45.45% 

36.36% 

18.18% 

 معيار البنك لمنح القروض 

 الضمانات  رقم الأعمال  حجم المؤسسة 
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 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان .المصدر 

من خلبل الشكل نلبحظ أن معظم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المكونة لمعينة 
وىذا يمكن %76,67المستجوبة تحقق ربحية في نشاطيا وكانت ىذه الإجابة بنسبة 

لملبئمة ظروف النشاط أو توفر المصادر المالية والمادية وكذا وجود يد عاممة ذات كفاءة 
المؤسسات المستجوبة بعدم تحقيق مؤسستيم من  %69,99أما نسبة ، وذات إنتاجية

 لربحية وىذا بسبب مشاكل تعرقل النشاط .
ىل استفادت مؤسستكم من أي إعانات مالية من قبل الييآت التي وضعتيا الدولة -

كانت الإجابات عن ىذا السؤال محددة بنعم أو  لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ؟
مؤسسة أجابت بنعم أي أنيا استفادت من تدعيم الدولة ليا عن طريق الييآت  66و، لا

مؤسسة الأخرى أجابت بلب  68التي وضعتيا لمرافقة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة أما 
أي أنيا لم تتحصل من أي إعانة من طرف الييآت التي وضعتيا الدولة وأنيا نشأت 

 ح ىذه الإجابات بالشكل البياني :وتطورت بفضل الجيود الذاتية ويمكن توضي

76,67% 

23,33% 

 هل تحقق مؤسستكم ربحية ؟

  لا  نعم
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 : من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى معطيات الاستبيان . المصدر

 

فقط من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  %41من خلبل الشكل نلبحظ أن 
المستجوبة بأنيا استفادت من إعانات مالية من قبل الييآت والأجيزة التي وضعتيا الدولة 

ونسبة  ، لتمويل ىذا القطاع وىذا يدل عمى أنيا تعتمد عمى الموارد الذاتية بدرجة كبيرة
 المالية . من المؤسسات أجابت بأنيا لم تستفيد من أي إعانات الدولة 61%
 نمذجة إجابات الاستبيان قياسيا  -  2. 4

استنادا إلى إجابات مسؤولي المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المكونة لمعينة  
المدروسة عمى الاستبيان، وماتم من تفريغ ليذه الإجابات سوف يتم في ىذا المحور القيام 

الاقتصاد القياسي من أجل بالتحميل القياسي ليذه الظاىرة وذلك بالاعتماد عمى منيج 
تحديد أىم المتغيرات الاقتصادية الأكثر تأثيرا في الاستدانة .وعمى ىذا الأساس سوف يتم 
أولا تحديد النموذج المستخدم والتعرف عمى متغيراتو ثم بعد ذلك تقدير النموذج وتفسيره 

 من الناحية الإحصائية الاقتصادية والقياسية .
 الجزئيت النموذج تحديد متغيرا - 4.  2. 4

بعدما تم التوصل في الجانب النظري إلى أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  
ترتب مصادر تمويميا عمى مبدأ النظرية التسمسمية بالتالي تبدأ ىذه المؤسسات لتغطية 
احتياجاتيا التمويمية بمواردىا الذاتية من الأموال الخاصة لأنيا متوفرة لدييا ولا ينجر عنيا 

40% 

60% 

 لا نعم 
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ن لم يكفي ىذا المصدر أو عدم وجوده تمجأ المؤسسات للبقتراض من البنوك  فوائد، وا 
التي تطمب مقابل منح القرض التمويمي ضمان بالتالي تمويل المؤسسات الصغيرة 
والمتوسطة تتحكم فيو محددات من بينيا ىذه المتغيرات التي استعممت لبناء النموذج 

بالتالي ىي متغيرات  الضمانات، مالال ربحية، رأسالالقياسي والتي يمكن قياسيا ىي :
 مستقمة، وحجم القروض ىي متغير تابع في النموذج.

بحيث المؤسسات الصغيرة و المتوسطة يعتبر أىم العناصر المؤثرة عمى تمويل  :القروض
 يياعم شمميا الاستبيان الموزع ات التيمؤسسالالمنحى التالي تطور القروض لدى  يوضح

 بت عمى الأسئمة المقترحة .والتي أجا
في الفترة الممتدة  العينة المدروسة لمؤسسات يوضح تطور حجم القروض (22)الشكل رقم 

(2002-2002) 

 
 25والممحق رقم  Eviews 7برنامج: مخرجات الباحثة بالاعتماد عمى إعدادمنالمصدر:

 

ممؤسسات ل بحيث يوضح المنحنى أعلبه الارتفاع المستمر لتطور القروض
حسب سنوات الدراسة، خاصة بعد افتتاح صناديق المكونة لمعينة الصغيرة و المتوسطة 

 القروض الوطنية لتدعيم المؤسسات.
 المؤسسات الصغيرة و المتوسطة بحيثي تمويل عمى المؤثرةاىم العناصر  يعتبر الربحية:
 شمميا الاستبيان الموزع. ات التيمؤسساللدى  الربحيةالتالي تطور  شكل البيانيوضح ال
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المكونة  التطور الذي شيدتو ربحية  المؤسسات الصغيرة والمتوسطةيوضح  (22)الشكل البياني رقم
 (2002-2002)خلال فترة الدراسة لمعينة

 

 
 25والممحق رقم  Eviews 7برنامج: مخرجات الباحثة بالاعتماد عمى إعدادمن المصدر:

 

غاية سنة إلى 6116الربحية في الفترة الممتدةمننلبحظ الارتفاع في مؤشر  
والذي يوضح نجاح المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  حسب معطيات الاستبيان،6166

 وضمان استمراريتيا و توسعيا.
 بحيث يوضح متغير أساسي يتحكم في الطمب عمى القروض البنكية يمثل :رأس المال

شمميا الاستبيان  الصغيرة والمتوسطة التيات مؤسسالالمنحى التالي تطور القروض لدى 
 عمييا والتي أجابت عمى الأسئمة المقترحة .  الموزع
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فترة الخلال  المكونة لمعينةتطور رأس المال لممؤسسات الصغيرة و المتوسطة يبين (22الشكل رقم )
(2002-2002) 

 
 .25والممحق رقم Eviews 7برنامج: مخرجات الباحثة بالاعتماد عمى إعدادمن  المصدر:

الارتفاع المستمرة في رؤوس أموال المؤسسات الصغيرة ، نلبحظ من خلبل الشكل
وذلك بسبب اىتمام السياسة 6166إلى غاية6116والمتوسطة وفي الفترة الممتدة  من  

و ذلك  إستراتيجية لتشجيع ىذا القطاعالاقتصادية بالمؤسسات الصغيرة و المتوسطة 
 . وبتخصيص أغمفة مالية لإنعاش

ضرورية لمنح القروض وىي مرتبطة بحجم القروض المطموبة وىي  تعتبرالضمانات: 
 الأخرى عرفت تطورا خلبل فترة الدراسة .

فترة الخلال  لمعينة المدروسةتطور الضمانات لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة (22)الشكل رقم 
(2002-2002) 

 
 .25والممحق رقم .Eviews 7الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: إعدادمن  المصدر:
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من خلبل الشكل أعلبه، نلبحظ أن الضمانات لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة  
وذلك  من أجل الحصول عمى 2002ارتفاعا مستمرا خلبل فترة الدراسة منذ سنة  تعرف

 قروض مالية لتدعيم المؤسسات ماليا.
 العينة المدروسة  pmeقياسي لحجم القروض الممنوحة لتمويلبناء نموذج – 2. 2. 4 

نقترح المتغير التابع والمتغيرات المستقمة المفسرة لحجم القروض المطموبة من طرف 
 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لتمويل احتياجاتيا المالية .

  المؤسساتالمتغير التابع: يتمثل في القروض الممنوحة من طرف البنوك لتمويل 
 .Créditة المدروسة ونرمز ليا في النموذج ب الصغيرة والمتوسطة الخاصة بالعين

 تتمثل في المتغيرات المستقمة : 
 GarEالضمانات ونرمز ليا ب -
 Rntالربحية ونرمز ليا ب     -
 CAرأس المال ونرمز لو ب  -

وبعد بعد التعرف عمى مختمف المتغيرات التي سوف يحتوييا النموذج القياسي، 
تجميع كل البيانات الخاصة بكل متغيرات الدراسة .سوف يتم تحديد الشكل الرياضي 

 لمنموذج الذي يعد من أولى وأىم مراحل بناء نموذج قياسي .
 بالتالي يمكن صياغة دالة التقدير بالشكل التالي  

                     (1.........) 
وصيغتيا  MCOالمتعدد بطريقة المربعات الصغرى العاديةسيتم استخدام الانحدار 

 من الشكل التالي:الاقتصادية  الرياضية
                               (5.........) 

 حيث:
- i  : عامل الزمن . يمثل 
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- Crédit:دجـ:قيمة القروض بمثيم . 

- GarE دجـ ب الصغيرة والمتوسطة لمبنوكالضمانات التي تمنحيا المؤسسات قيمة : يمثل 

. 

- CA  :دج ـب رأس المالقيمة  يمثل. 

- Rnt : دج ـب المردوديةقيمة  يمثل. 

- B0 ،B1 ،B2 ،B3 :تمثل معممات النموذج . 

الذي بدوره ينوب Uiوبماأن النموذج القياسي يتميز بالطابع الاحتمالي، تم إدراج حد الخطأ
المتغيرات التي يمكن أن تؤثر في استدانة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة و  عن بعض

 يصعب قياسيا.
بالاعتماد عمى برنامج  مةالخطي مابين المتغيرات المستق درجة الارتباطتم قياس 

(7 (Eveiws والنتائج كالتالي. 
لتمويل المؤسسات الصغيرة يوضح نتائج الارتباط الخطي لمتغيرات نموذج دالة التقدير (22)رقم جدول

 والمتوسطة عن طريق القروض .

 Crédit CA GAR E RNT 

Crédit 1 0.998859446657 0.97733752198 0.994600665166 

 . Eviews 7برنامج مخرجاتمن اعداد الباحثة بالاعتماد عمى المصدر:

بالتالي نلبحظ وجود علبقة ارتباط قوية مابين المتغيرات المستقمة والمتغير التابع 
وكذا ، 1.998تبمغ والتيبحيث توجد علبقة طردية قوية مابين القروض ورأس المال 

أما علبقة القروض ، 1.97تي بمغتالو ضمانات الو علبقة قوية أخرى مابين القروض
 تقدير الدالة .مما يسمح لنا ب1.99تي بمغتالو مؤشر المردودية بـ

بعد صياغة النموذج القياسي سوف يتم تقدير واختبار المعادلة المشكمة   
لمنموذج وتحميل مختمف نتائجيا وذلك من أجل التأكد من مدى صحة فرضية البحث أو 
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عمى طريقة المربعات  واستناداEviews 7نفييا اعتمادا عمى الحزم الإحصائية لبرنامج 
 الصغرى لنموذج الانحدار المتعدد كانت النتائج كما يمي:

دالة التقدير لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عن يبين نتائج تقدير نموذج  (22)الجدول رقم
 طريق القروض .

 

Method: Least Squares 

Date: 65/16/18   Time: 09:15 

Sample: 2006 2016 

Included observations: 11 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

GAR 0.131862 0.053420 2.468423 0.0429 

CA 0.892353 0.154022 5.793670 0.0007 

RNT -0.005185 0.176361 -0.029400 0.9774 

C -14065349 2846234. -4.941741 0.0017 

R-squared 0.998781 Meandependent var 1.43E+08 

Adjusted R-squared 0.998259     S.D. dependent var 78238248 

S.E. of regression 3264507. Akaike info criterion 33.11040 

Sumsquaredresid 7.46E+13     Schwarz criterion 33.25509 

Log likelihood -178.1072     F-statistic 1912.283 

Durbin-Watson stat 2.318034 Prob(F-statistic) 0.000000 

 . Eviews 7:من إعداد الباحثة بالاعتماد عمى مخرجات برنامج المصدر:

 حجم القروض كانت نتائج تقدير النموذج الخطي المتعدد لدالة(22)وفق الجدول رقم 
 :عمى النحو التالي  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لتمويل 

 Estimation Command: 
MCO :CREDIT   GARE    CA   RNT    C 
Estimation Equation: 
CREDIT = C(1)*GARE + C(2)*CA + C(3)*RNT + C(4) 
Substituted Coefficients: 
       = 0.1318622273GARE + 0.8923534235CA - 0.005184959805RNT- 14065349.1 
T-Statistic :    2.4684235.793670-0.029400-4.941741 
Prob :      0.04290.00070.97740.0017 
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نستنتج من خلبل النتائج أن المتغير المستقل المردودية غير معنوي في النموذج المقدر 
 من النموذج المقدرRntبالتالي سنقوم بحذف ىذا المتغير              :بسبب أن

 التقدير الخطي المتعدد كالتالي:نتائج بالتالي تصبح متمويل ل
يوضح نتائج الارتباط الخطي مابين متغيرات النموذج دالة التقدير لتمويل المؤسسات (20)رقم جدول

 الصغيرة والمتوسطة عن طريق القروض .
 crédit CA GAR E 

crédit 1 0.998859446657 0.97733752198 

 .Eviews7الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: إعدادمن  المصدر:

نلبحظ وجود علبقة ارتباط قوية مابين المتغيرات المستقمة والمتغير التابع بحيث توجد إذا 
علبقة ارتباط قوية طردية مابين رأس المال  وحجم القروض الممنوحة والذي بمغ معامل 

نتائج تقدير النموذج عمى بالتالي يصبح 1.97الذي بمغوالضمانات 1.99الارتباط حوالي 
 الشكل التالي:

بعد  التقدير لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عن طريق القروض لنموذج لدالةنتائج تقدير ا(20)الجدول رقم 
 حذف المتغيرات الغير معنوية 

Dependent Variable: CREDIT 

Method: Least Squares 

Date: 65/66/17   Time: 05:32 

Sample: 2006 2016 

Included observations: 11 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

GARE 0.131817 0.049952 2.638884 0.0298 

CA 0.888137 0.052505 16.91518 0.0000 

C -14036025 2493732. -5.628521 0.0005 

R-squared 0.998781 Meandependent var 1.43E+08 

AdjustedR-squared 0.998476     S.D. dependent var 78238248 

S.E. of regression 3053855. Akaike info criterion 32.92871 

Sumsquaredresid 7.46E+13     Schwarz criterion 33.03723 

Log likelihood -178.1079     F-statistic 3277.795 

Durbin-Watson stat 2.295934 Prob(F-statistic) 0.000000 

 .Eviews7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:
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كانت نتائج تقدير النموذج الخطي المتعدد لدالة حجم القروض  (96)فوفقا لمجدول رقم 
  لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة عمى النحو التالي:

 حيث:
 F-statistic حصائية فيشر. تمثلئ 
 T-Statisticعبارة عن قيمة إحصائية  ىيTستيودنت . 
 Durbin-Watson stat ختبار  دربن واتسون لاالمقدرة  حصائيةتمثل الإ. 
 S.E. ofregression العوامل  وىي مجموع الأخطاء من التقدير الخطي تمثل

 الغير مشخصة .الأخرى 

أما بالنسبة لتوزيع السحابة النقطية مابين حجم القروض والضمانات يوضحو الشكل 
 :التالي

 
 
 
 
 
 

Estimation Command: 

MCO CREDIT   GARE   CA    C 

Estimation Equation: 

CREDIT = C(1)*GARE + C(2)*CA + C(3) 

Substituted Coefficients: 

       = 0.1318169226GARE + 0.8881365885CA - 14036025.42 

T-Statistic  :  2.63888416.91518-5.628521 

Prob :       0.0298 0.00000.0005 

   =0.998781Adjusted  =0.998476Durbin-Watson stat=2.295934 

F-statistic = 3277.795Prob – F-statistic= 0.000 

S.E. of regression3053855. 
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 .Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:

 

العلبقة التي تجمع ما بين حجم  أنومن خلبل شكل أعلبه، فالانتشار الذي يوضح 
 في شكل خط مستقيم. تنتشرتوسع القروض وحجم توسع الضمانات خطية لأن النقاط 

 خلال فترة الدراسة CA وCréditالبيانية مابين( يوضح العلاقة الخطية 27الشكل رقم)

 . Eviews 7الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: إعدادمن  المصدر:
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العلبقة التي تجمع ما بين حجم  أنومن خلبل شكل أعلبه، فالانتشار الذي يوضح 
في شكل خط  تنتشرخطية لأن النقاط رأس المال توسع القروض و حجم توسع 

 بين المتغيرين . العلبقة القوية ما وىذا ما يؤكدمستقيم.
دراسة مدى صلبحية النموذج القياسي المقدر والخاص بعلبقة المتغيرات أجل  منو

المستقمة وىي الضمانات ورأس المال مع المتغير التابع وىي القروض الممنوحة 
لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة من أجل التمويل سوف يتطمب ذلك إجراء العديد من 
الاختبارات من أدل معرفة مدى صلبحية النموذج من منظور النظرية الاقتصادية ومدى 

 صلبحيتو من الناحية الإحصائية والقياسية .
 معنوية المعالماختبار  -4. 2. 2. 4
 نلبحظ ما يمي: (20)خلبل الجدول المقدر رقم  من
نلبحظ أن إشارتو سالبة وىي تتفق مع النظرية الاقتصادية :(C 3)معامل الحد الثابت -

أي أنو في غياب المؤشرات المستقمة التي تفسر النموذج سيكون ىناك عجز في تمويل 
المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، وأيضا يمثل عوامل أخرى يمكن أن تؤثر في حجم 

 القروض الممنوحة لتمويل ىذه المؤسسات . 
 وذلك لأن : إحصائيةلو معنوية و 14036025.42 -ـ: بـــ الإحصائيةتقدر 

                      

نلبحظ أن إشارتو موجب وىي تتفق مع (   )أما بالنسبة لمعامل رأس المال
أي أوه إرا حغٍر رأس المال بوحذة واحذة 0.8881365885 +النظرية الاقتصادية ويقدر ب 

 +بسٍخغٍر حجم القروض الممىوحت لخموٌل المؤسساث الصغٍرة والمخوسطت 

 :وحذة وله معىوٌت إحصائٍت ورلك لأن 0.8881365885

                      
أن إشارتو موجبة وىي تتفق مع  نلبحظ (C 1)اناتملمعامل الض أما بالنسبة

تغيرت الضمانات بوحدة واحدة  كمما أي أنو0.1318169226النظرية الاقتصادية ويقدر ب 
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سيتغير حجم القروض الممنوحة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ب 
 وله معىوٌت ورلك لأن : 0.1318169226

                      

  اختبار ستيودنت لممعالمTstudent 

يساعد ىذا الاختبار عمى التعرف عمى مدى معنوية معممات النموذج حيث أنو تم تقدير 
النموذج فإنو من خلبل النتائج سوف يتم تقييم تأثير المتغيرات المستقمة عمى المتغير 

 التابع من خلبل اختبار الفرضيات الخاصة بالمعممات المقدرة كما يمي:
 فرضية العدم                       -
 الفرضية البديمة                  -

الموالي الذي يوضح القيم  خلبل الجدولمنT studentويمكن توضيح نتائج اختبار
وذلك عند probوأدنى مستوى معنوية TTABلممعممات المقدرة والقيم الجدولية TCALالمحسوبة 

با لمن جدول ستيودنت وبالتالي غاTTABحيث تستخرج القيمة الجدولية %5مستوى معنوية 
 .5تكون بالتقريب تساوي  ما

 لدالة حجم القروض لمعينة المدروسة المقدر لمنموذجT studentنتائج اختبار يبين (22)الجدول رقم

 .Eviews 7برنامج مخرجات بالاعتماد عمى  ةالباحث إعدادمن  المصدر:

تمثل K،    :و عند درجة معنويةN-K= 11-3=8عند درجة الحريةTTABالقيم الجدولية 
 .          : قيمة ستيودنت الجدولية ىيحجم العينة:Nعدد المعممات و

نرفض فرضية العدم ونقبل بالفرضية البديمة                             
                          إذن  المعممة معنوية احصائيا

      TCAL TTAB المعلماث المخغٍراث

GarE    2.638884 2.306        

CA    16.91518 2.306        

C    -5.628521 2.306        
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 إحصائيا.نرفض فرضية العدم ونقبل بالفرضية البديمة إذن  المعممة معنوية وأيضا 

 ييدف ىذا الاختبار إلى تبيان القدرة التفسيرية لمنموذج وبمعنى :  معامل التحديد
آخر مدى مساىمة المتغيرات المستقمة في تفسير التغيرات الحاصمة في المتغير التابع 
وبالنظر إلى مخرجات البرنامج كانت القيمة المتحصل عمييا لمعامل التحديد 

0.998781 =R
2 

 ت المستقمة و التي تؤثر في حجم القروضمن التغيرات تفسرىا المتغيرا%99ي أن أ
فتفسرىا المتغيرات الباقية  % 6لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في النموذج أماالممنوحة 

 .   تتمثل في المتغيرات غير موجودة في النموذج و نفسرىا بـ: 
 ىو لا يتأثر بالمتغيرات المستقمة وىو يعبر عن العلبقة القوية :   معامل التحديد

، أما الباقً فٍعود إلى 0.998476بــ:مابين المتغيرات المستقمة والمتغير التابع وقيمتو تبمغ 

 العوامل الغٍر المشخصت فً الىمورج المقذر وحعبر عه الأخطاء أثىاء عملٍت القٍاس والخقذٌر .
 :اختبار معنوية النموذج من خلبل:يتم معنوية النموذج 
 فيشر اختبارficher: معنوية النموذج من خلبل الفرضيتين  إلى اختبارييدف

 التاليتين:
 المتغيرات المستقمة والمتغير التابع مابين جميع تفرض انعدام العلبقةفرضية العدم:-

                

الفرضية البديمة: يوجد عمى الأقل متغيرة من المتغيرات المستقمة ليا علبقة مع المتغير -
 التابع 

               

و عند درجة N-K=11 -3=8:   عند درجة الحرية: F-Statistic-القيم الجدولية
قيمة فيشر الجدولية ىي:   حجم العينة:Nوىي عدد المعممات : K،    معنوية:

       
         

فيشر المقدرة  إحصائيةيتم مقارنتيا مع القيمة المقدرة :  و      
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           فنجد:
       وبالإضافةلأن:               

          . 
نرفض فرضية العدم ونقبل بالفرضية البديمة أي أن النموذج معنوي إحصائيا إذن 

لحجم القروض الممنوحة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة معنوية أي الدالة المقدرة 
 إحصائيا .

لدالة حجم القروض لتمويل مؤسسات  المقدر النموذج استقراريةدراسة -2.  2. 2. 4
 العينة .

ويتم Chow لابد من دراسة استقرارية النموذج طول فترة الدراسة لذا نستخدم اختبار
       فيشر  جدولالاختبار باستخدام ىذا 

         
وبماأن القيمة        

المحسوبة في الجدول الموالي أعمى من القيمة الجدولية بالتالي نرفض الفرضية العدمية 
 ونقبل بالفرضية البديمة أي أن النموذج مستقر خلبل فترات الدراسة .

حجم القروض لتمويل مؤسسات لاستقرارية دالة CHOWيوضح نتائج اختبار   (22)جدول رقم 
  العينة المدروسة 

 
 
 
 
 
 
 

 .Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:

 بحيث:
            

 . 

             . 
 مستقر .المدروس خلبل الفترة  النموذج نستنتج أن  إذن

Chow Forecast Test: Forecastfrom 2010 to 2016 
F-statistic 3.346533 Probability 0.398393 
Log likelihood ratio 35.15201 Probability 0.000010 

Chow Forecast Test: Forecastfrom 2015 to 2016 
F-statistic 5.977145 Probability 0.037321 
Log likelihood ratio 12.05677 Probability 0.002409 
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 .                       بالإضافة إلى ان:
 . 6166و إلى غاية سنة  6116النموذج مستقر منذ : سنة إذن

 لمعينة المدروسة الدراسة القياسية الاقتصادية لمنموذج الخطي المتعدد -3.  2. 2. 4
 الغرض من ىذه المرحمة معرفة مدى انسجام النموذج مع الفرضيات المقترحة لصياغتو.

  الارتباط الذاتي للأخطاءاختبار -Durbin-WatsonTest يقوم ىذا الاختبار عمى:
 فرضيتين:

               تنص عمى انعدام الارتباط الذاتي للؤخطاءفرضية العدم: -
           تنص عمى وجود الارتباط الذاتي للؤخطاءفرضية البديمة:ال -

وىي التي تحدد  6والمتغيرات المستقمة  66مع الأخذ بعين الاعتبار عدد المشاىدات 
ومنو Durbin-WatsonTest-مساحة الاختبار فإن عدد العينة المعتبر لا يسمح لنا باختبار 

وقد تم استخلبص قيمة دربن واتسن المقدرة :  فنتيجة الاختبار غير حاسمة حسب مايمي:
Durbin-Watsonstat=2.295934 :ونجد عند مستوى معنوية     

-4عمى التوالي في المجال ]       و       قيمة: ونجدN= 00العينة:لحجم 
 [كالآتي:1

 لمعينة المدروسة Durbin-Watsonيوضح نتائج اختبار   (22)جدول رقم
           

 
        عدد المشاىدات غير مناسبة نتيجة غير حاسمة

4 2.64 2.92             2          0   

 .Eviews 7بالاعتماد عمى برنامج: ةمن اعداد الباحثت المصدر:

خلبل الجدول يتضح وجود مشكمة تحديد ارتباط الأخطاء من عدميا بالتالي من 
 نمجأ لاختبار ثاني 

  اختبارARCH Test: ::يقوم ىذا الاختبار عمى فرضيتين 



 المستويين الجزئي والكمي مىعراسة حالة تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية دالفصل الرابع
 

198 

 

0

1

2

3

4

5

-5000000 0 5000000

Series: Residuals

Sample 2006 2016

Observations 11

Mean       1.06E-08

Median  -456255.1

Maximum  3866262.

Minimum -4479360.

Std. Dev.   2731451.

Skewness  -0.300564

Kurtosis   2.053301

Jarque-Bera  0.576398

Probability  0.749613

             من الدرجة  تنص عمى الارتباط الذاتي للؤخطاء فرضية العدم:-1
             من الدرجة  تنص عمى الارتباط الذاتي للؤخطاء فرضية البديمة:-5

 لمعينة المدروسة  ARCH Testيوضح نتائج اختبار  (95)جدول رقم
ARCH Test: 

F-statistic 0.158970 Probability 0.700538 

Obs*R-squared 0.194840 Probability 0.658918 

 .Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:

               6مشكمة الارتباط الذاتي للؤخطاء تمغى عند الدرجة  إذن

              
 .1نقبل الفرضية الأولى أي انعدام وجود ارتباط ذاتي للؤخطاء من الدرجة 

الذاتي من الدرجة الاولى غير معنوي و ذلك نستخمص أيضا من النموذج المقدر للبرتباط 
 لأن:

                          
فرضية طريقة المربعات الصغرى العادية تتحقق بحيث انعدام وجود ارتباط ذاتي 

 للؤخطاء.
 اختبار التوزيع الطبيعي-Jarque-Bera: طبيعة توزيع البواقي لمنموذج لمعرفة

 . Test De JarqueBeraالمقدر سوف يتم اعتماد 
 المقدر لمعينة المدروسة لتوزيع الأخطاء لمنموذج JarqueBeraاختبار( يوضح 28الشكل رقم )

 .Eviews 7من اعداد الباحثتين بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:
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CREDITF

Forecast: CREDITF

Actual: CREDIT

Forecast sample: 2006 2016

Included observations: 11

Root Mean Squared Error 2604336.

Mean Absolute Error      2203363.

Mean Abs. Percent Error 1.827057

Theil Inequality Coefficient 0.008067

      Bias Proportion        0.000000

      Variance Proportion 0.000305

      Covariance Proportion 0.999695

الممنوحة لتمويل المؤسسات  المقدرةالقروض تضح من خلبل الشكل أعلبه أن دالةي
 تتبع التوزيع الطبيعي.الصغيرة والمتوسطة المكونة لمعينة 

 ثايل ختبارا test De Thail 
دور كبير في اختبار معنوية المعممات ومدى قدرة ىذا النموذج عمى  الاختباريمعب ىذا 

 التنبؤ مستقبلب .
 عمى التقدير خلال السنوات المقبمةلمعينةمقدرة النموذج test De Thailيوضح(29)الشكل رقم

 .Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:

يتضح من خلبل الشكل أن الدالة المقدرة  ممثمة بشكل جيد بحيث أن التقدير  
الزمنية لحجم  لمسلبسلالقيم الحقيقية يماثل 2002-2002خلبل سنوات الدراسة منذ سنة

 القروض في المؤسسة الصغيرة و المتوسطة.
 اختبار ثبات تجانس التباينtest de white  

ثبات الحد العشوائي مع تغير قيم المتغير التفسيري ولاكتشاف عدم ثبات التباين  يقصد بو
من أجل الكشف عن ما إذا كان  وذلك whiteاختبارلحد الأخطاء سوف يتم الاعتماد عمى 
 ىناك عدم التجانس بين الخطأ أم لا .

 يوجد ثبات تباين الأخطاء. الفرضية العدم: 
 لا يوجد ثبات تباين الأخطاء.الفرضية البديمة: 
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 اتحجم القروض لممؤسسلمدالة المقدرة لWhite –( يوضح نتائج اختبار وايت 36جدول رقم )
 الصغيرة و المتوسطة

White Heteroskedasticity Test: 

F-statistic 0.661369 Probability 0.641110 

Obs*R-squared 3.365950 Probability 0.498551 

 .Eviews 7من اعداد الباحثتين بالاعتماد عمى برنامج المصدر:

وتعطى بالصيغة Kودرجة الحرية=    عند مستوى معنوية: WHنقوم باستخراج
 =: 5التالية: 

                  وتم استخلبص القيمة من الجدول:  
                

                                  بما أن :
 بالتالي نقبموا فرضية العدم أين يوجد ثبات لتباين الأخطاء .

 توزيع بواقي الأخطاء المقدرة 
 لمنموذج المقدر .شكل توزيع الأخطاء نستعمل ىذا الاختبار من أجل معرفة 

يوضح توزع أخطاء الدالة المقدرة لحجم القروض الممنوحة لممؤسسات الصغيرة  (30)الشكل رقم
 والمتوسطة 

 .Eviews 7الباحثة بالاعتماد عمى برنامج إعدادمن  المصدر:
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 .Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج المصدر: 

 
 
 
 
 
 

 .Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:

في اتجاه و مسار واحد  نلبحظ من خلبل الشكل البياني أن مسار المعممات المقدرة يتجو
 وىذا يخدم النظرية الاقتصادية.

 الاتجاه العام البياني لممعممات المقدرة في الدالة المقدرة حسب السنوات الدراسة (32)رقم الشكل 

 
 .Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:

اعتمادىا في الدراسة من خلبل جميع الاختبارات الإحصائية والقياسية التي تم 
 القياسية تبينت صلبحيتو من الناحية الإحصائية والقياسية .
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إذن نستنتج من خلبل النموذج الجزئي أن الضمانات وحجم رأس المال ىي تؤثران      
في حجم القروض الممنوحة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المكونة لمدراسة خلبل 

ىي نفسيا بالتالي لا  عامل رأس المال خاص بالمؤسسةأن  وبما 5212 -5222الفترة 
نستطيع التحكم فيو من أجل تمويل ىذه المؤسسات بالتالي بقي العامل الآخر وىو عامل 
الضمانات الذي يمكن لمدولة المساىمة في دعم ىذا القطاع من خلبل وضع ىياكل 

 تساعد المؤسسات في منح الضمانات من أجل الحصول عمى قروض .
ما يؤدي إلى التساؤل حول ىياكل الدعم لتمويل ىذا القطاع التي وضعتيا الدولة  ىذا

، فيي تدعم ىذه الصغيرة والمتوسطة لانتعاش الاقتصاد الوطني لمنيوض بالمؤسسات
 المؤسسات في مختمف مراحميا خاصة في بداية الإنشاء وكذا مرحمة التوسيع .

الصغيرة والمتوسطة عن طريق صندوق  دراسة تمويل الدولة لقطاع المؤسسات - 3. 4
 FGARضمان القروض  

أن المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تحتاج لمتمويل بالتالي تمجأ للبقتراض من  بما
البنوك التجارية وىذه الأخيرة تطمب ضمانات من أجل منح القروض وىذا ما يصعب  

مجموعة من الآليات  عمى ىذا النوع من المؤسسات توفيره لمبنوك بالتالي وضعت الدولة
لدعم ىذا القطاع خاصة في مجال التمويل ووفرت عدة صناديق ومؤسسات تساعد عمى 
إزالة ىذا المشكل من بينيا صندوق ضمان القروض لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة فيي 
تقدم ضمانات لمبنوك من أجل منح ىذه المؤسسات التمويل اللبزم لتمبية احتياجاتيا في 

 شاء والتوسعة .مرحمتي الإن
بالتالي ارتأينا أن نسمط الضوء عمى ىذا الصندوق من أجل معرفة مدى أىميتو في 
مساعدة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من أجل الحصول عمى قروض خلبل الفترة 

 . وكٍف ٌؤثر حذخل الذولت 6166 -6115
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ممؤسسات الصغيرة ل الممولةبناء النموذج القياسي الخاص بحجم القروض  -4. . 43
 والمتوسطة في مرحمة الإنشاء 

حتاج المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لمتمويل خاصة في بداية نشاطيا أين تكون ت
تعاني من نقص مواردىا المالية، بالتالي تمجأ ىذه المؤسسات للآليات التي وضعتيا الدولة 

من أجل إنعاش ىذا القطاع من بينيا صندوق ضمان القروض لممؤسسات الصغيرة 
 . FGARوالمتوسطة 

 الإنشاءفي مرحمة متغيرات النموذج  -4.4. 3. 4

سوف يتم تحديد المتغيرات الداخمة في النموذج الخاص بعلبقة القروض الممنوحة 
 لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مع الضمانات .

لمرحمة  شكل السحابة ) الانتشار( لمتغيرات النموذج المقدر خلال فترة الدراسة(33)رقم  الشكل
 الإنشاء

 
 .Eviewsلاعتماد عمى برنامجبامن اعداد الطالبة المصدر:

ارتباط بين حجم القروض من خلبل شكل سحابة الانتشار نلبحظ وجود علبقة 
 وحجم الضمانات الممنوحة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في مرحمة الإنشاء .

 

4.0E+08

8.0E+08

1.2E+09

1.6E+09

2.0E+09

2.4E+09

0.E+00 2.E+09 4.E+09 6.E+09

CRECR

G
AR

CR



 المستويين الجزئي والكمي مىعراسة حالة تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية دالفصل الرابع
 

204 

 

 لمرحمة الإنشاء النموذج خلال فترة الدراسة الداخمة في المتغيرات يبين مختمف (22)رقم شكمال

 
 . Eviewsلاعتماد عمى برنامجبامن اعداد الطالبة :المصدر

شكل أعلبه، فالانتشار الذي يوضح أن العلبقة التي تجمع ما بين الومن خلبل 
التي تمنح لتمويل ىذه المؤسسات في مرحمة الإنشاء ىي  حجم القروض وحجم الضمانات

 خطية لأن النقاط تنتشر في شكل خط مستقيم. علبقة 
 نشير إلى رموز المتغيرات التي تشمل النموذج التالي:بالتالي سوف 

 :لممؤسسات الصغيرة و المتوسطة  الممنوحة في حجم القروضثم يتمالمتغير التابع
 ،CRECR: ليا ب و نرمز الإنشاءفي مرحمة 

 :حجم الضمانات المقدمة من طرف  في تتمثل المتغيرات المستقمة المفسرة
FGARو نرمز ليا أجل تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في مرحمة الإنشاء  من
 ،GARCRبالرمز:
 :التاليب دالة التقدير لمحددات التمويل بالشكل الاقتصاد تحدد

اللبزمة لكل المتغيرات الاقتصادية الكمية تحدد دالة التمويل  البيانات بعد تجميع
 لممؤسسات الصغيرة و المتوسطة بالشكل التالي:

                       
و صيغتو الرياضية  ،MCOسيتم استخدام في التقدير القياسي الانحدار المتعدد بطريقة: 
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 6166-6115 الدراسةفترة  : عامل الزمن أي قيمة المتغير عبرiبحيث: 

لتمويل  دالة حجم القروضلنموذج الكمي الفي صياغة  03تم الاعتماد عمى الممحق رقمو
 ما والجدول الموالي يوضح الارتباط .في مرحمة الإنشاء المؤسسات الصغيرة و المتوسطة

 بين المتغيرات.
 الإنشاءالخاصة بمرحمة  (: يعبر عن الارتباط الخطي ما بين المتغيرات37الجدول رقم )

 .20رقم  و عمى الممحق Eviewsلاعتماد عمى برنامجباإعدادا لطالبة : من المصدر

وجود علبقة ارتباط قوية طردية ما بين المتغير التابع و المتغير المستقل، مما 
 الخطية فيشكل انحدار بسيط.العلبقة  يسمح لنا بتقدير

 الخاص بمرحمة الإنشاء منموذج الكمي المقدرل(التقدير الخطي البسيط 38الجدول رقم )

 7Eviews لاعتماد عمى برنامجباالطالبة  إعدادمنالمصدر:

 
 
 

 CRECR GARCR 

CRECR 1 0.812170718794 

GARCR 0.812170718794 1 

Dependent Variable: CRECR 

Method: Least Squares 

Date:: 13/ 02/18   Time: 00:05 

Sample: 2005 2016 

Included observations: 12 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

GARCR 1.908132 0.433453 4.402163 0.0013 

C 9.27E+08 6.18E+08 1.500130 0.1645 

R-squared 0.659621 Meandependent var 3.44E+09 

Adjusted R-squared 0.625583 S.D. dependent var 1.35E+09 

S.E. of regression 8.29E+08 Akaike info criterion 44.06002 

Sumsquaredresid 6.87E+18 Schwarz criterion 44.14084 

Log likelihood -262.3601 F-statistic 19.37904 

Durbin-Watson stat 2.251991 Prob(F-statistic) 0.001331 
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 حجم القروض إنشاءكانت نتائج التقدير الخطي المتعدد لدالة  أعلبهلمجدول  وفقاف
 لممؤسسات

 
 إحصائيا واقتصاديا  الخاص بمرحمة الإنشاءتقييم النموذج -2.4. 3. 4

بعد تقدير معممات النموذج المختار وىي بمثابة الخطوة الأولى لمدراسة القياسية 
بالتالي سنقوم ببعض الاختبارات من الاقتصادية، تأتي مرحمة اختبار معنوية المعالم   

 نبدأ ب:أجل معرفة استقرارية النموذج من عدميا 
 :ىذا الاختبار لتحديد معنوية المعالم المقدرة في النموذج،  يستعملاختبار ستيودنت

 ومن ثم تقييم تأثير المتغيرات المستقمة عمى المتغير التابع .من خلبل بناء فرضيتين:
 رضية العدمف

 البديمة:الفرضية 
            
            

 يمكن توضيح نتائج الاختبار بالجدول أدناه، الذي يوضح القيم المحسوبة لممعممات 
 %.2يودنت عند مستوى تالمقدرة و القيم الجدولية المستخرجة من جدول س

 
 
 

 Estimation Command: 

MCO  :CRECR   GARCR          C 

Estimation Equation: 

      = C(1)  GARCR + C(6)  

Substituted Coefficients: 

       = 1.908132GARCR +9.27E+08 

T-Statistic :     4.4021631.500130 

Prob :        0.00130.1645 
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يوضح نتائج اختبار سيودنت لدالة حجم القروض الكمية لممؤسسات الصغيرة و  (39)رقم  الجدول
 في مرحمة الإنشاء المتوسطة

 .Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:

  :و عند درجة معنويةN-K=12-3=9عند درجة الحرية:: T-Statistique-القيم الجدولية

   . 
 .=TTAB 6.666: ىي عدد المعممات المقدرة، و منو: K، حجم العينة: N:بحيث

رفض فرضية العدم و نقبل بالفرضية ، ن                            
 .     إحصائيامعنوية  المعممةذن  إالبديمة 

لفرضية البديمة ا نرفضالعدم و الفرضية  نقبمب                            
و ىو يعبر عن  كل .S.E. of regression=8.29E+08مجموع الأخطاء بحيث يقدر بــ:.ويمثل 

 الموجودة في القياس و التقدير.الأخطاء  
 66:نأبحيث 0.659621إن القيمة المتحصل عمييا تقدر بــ:  :  معامل التحديد 

و التي تؤثر في حجم القروض لممؤسسات من التغيرات تفسرىا المتغيرات المستقمة %
فتفسرىا المتغيرات الباقية  % 24في النموذج أماالصغيرة و المتوسطة في الجزائر وىي 

 .   تمثل في المتغيرات غير موجودة في النموذج و نفسرىا بـ: ت
 أما الباقي فيعود إلى العوامل غير 0.625583: : ويقدر بــ  معامل التحديد ،

 المشخصة في النموذج المقدر.
 حيث ييدف إلى اختبار معنوية النموذج الكمي المقدر لدالة حجم  :اختبار فيشر

 تين:يالفرضيتين التالالقروض  من خلبل  إنشاء
 
 

      t-Statistic  القٍم الجذولٍت:  t-Statistic القٍم المحسوبت  المعلماث المقذراث

Garcr    4.402163 6.666 0.0013 

 0.1645 6.666 1.500130    الثابج
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 و عند درجة معنوية:N-K=12-3=9: عند درجة الحرية:F-Statistique-القيم الجدولية

       : ىي عدد المعممات المقدرة، و منو:K: حجم العينة، Nبحيث:   
    

     
       . 

 :المقدرة لاختبار فيشر فنجد الإحصائيةيتم مقارنتيا بالقيمة 
           

               . 
 .                 لأن:   بالإضافةو 

، أي إحصائياإذن نرفض الفرضية العدمية و نقبل بالفرضية البديمة أي النموذج معنوي 
 .إحصائياأن الدالة المقدرة لحجم القروض المنشأة معنوية 

 اختبار الاستقراريةChow: التقدير الكمية لحجم القروض دراسة الاستقرارية لدالة
نتأكد من استقرارية النموذج  بحيث  المقدرة المنشأة  لممؤسسات الصغيرة و المتوسطة

طول فترة الدراسة و ذلك من خلبل افتراض وجود عدة نقاط انعطاف بالنظر إلى تاريخ 
 نشأة  القروض لممؤسسات الصغيرة و المتوسطة ...................

       و يتم ىذا الاختبار  باستخدام جدول فيشر:
          

       
دالة حجم القروض  لممؤسسات ل لاستقراريةاChowختبار يوضح نتائج ا (20)الجدول رقم 

 .الإنشاءالصغيرة والمتوسطة في مرحمة 
Chow Forecast Test: Forecastfrom 2010 to 2016 

F-statistic 1.595157 Probability 0.379793 

Log likelihood ratio 18.62687 Probability 0.009440 

Chow Forecast Test: Forecastfrom 2012 to 2016 

F-statistic 1.932323 Probability 0.243550 

Log likelihood ratio 12.90954 Probability 0.024241 

 .3:رقم لق لموا Eviews 7الباحثة بالاعتماد على برنامج: إعدادمن المصدر:

انعدام العلبقة ما بين جميع المتغيرات المستقمة و المتغير 
 التابع.

توجد عمى الأقل متغيرة من بين المتغيرات المستقمة ليا علبقة 
 مع المتغير التابع.
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 :إلى أن بالإضافةبما  أن القيمة المحسوبة في الجدول أعلبه أقل من القيمة الجدولية، 
              . 

فإننا نقبل بالفرضية البديمة و نرفض الفرضية العدمية أي النموذج مستقر لدالة حجم   
 القروض النشأة خلبل فترات الدراسة من خلبل نقاط الانعطاف في فترة الدراسة.

 .(6166-6115) خلبل فترة الدراسة:  أن النموذج مستقرأي
) فترة الخلال  في مرحمة الإنشاءpmeلتمويل لدالة حجم القروض الأخطاء(  توزيع 35الشكل  رقم)

6115-6166) 

 
 .9الملق  رقمEviews 7من اعداد الطالبة بالاعتماد علىالمصدر:

 اختبار ثايلthail: مقدرة فعالة لمدالة عمى التقدير و التنبؤ خلبل فترات الدراسةنستنتج 
 .وىذا ما يبينو الشكل الموالي 6166-6115وىذا خلبل 
-2002)خلال فترة الدارسةفي مرحمة الإنشاءpmeلتمويلاختبار ثايل لمدالة المقدرة (22)الشكل رقم 

2002) 

 .Eviews 7الطالبة بالاعتماد عمىإعدادمن  المصدر:
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Forecast: CRECRF

Actual: CRECR

Forecast sample: 2005 2016

Included observations: 12

Root Mean Squared Error 7.57E+08

Mean Absolute Error      6.04E+08

Mean Abs. Percent Error 20.94431

Theil Inequality Coefficient 0.104144

      Bias Proportion        0.000000

      Variance Proportion 0.103649

      Covariance Proportion 0.896351
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فترة من خلبل الشكل أعلبه، نلبحظ مقدرة الدالة جيدا عمى التقدير و التنبؤ خلبل 
 الدارسة.

  اختبارJarque- Bera :  يستعمل ىذا الاختبار لمعرفة طبيعة توزيع البواقي لمنموذج
 المقدر وىي موضحة في الشكل الموالي :

في مرحمة pmeدالة حجم القروض لتمويلالبواقي لتوزيعJarque- Bera(يبين اختبار37)الشكل رقم
 . الإنشاء

 .0الممحق رقمو  Eviews 7عمىمن اعداد الطالبة بالاعتماد المصدر:

وىذا %2أكبر من وىي p= 0.324110خلبل الشكل أن قيمة الاحتمال يتضح من 
 يدل عمى أن سمسمة البواقي تتمتع بتوزيع طبيعي . ما

خلال فترة لمرحمة الإنشاء الناتجة عن التقدير )البواقي(   الأخطاءيوضح توزيع (22الشكل رقم )
 (.2002-2002) الدراسة

 
 
 
 
 
 
 
 

 .9الممحق رقمEviews7من اعداد الطالبة بالاعتماد عمىالمصدر:
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 ، يتضح أن البواقي تتمحور حول الصفر وىي ضئيمة.أعلبهمن خلبل الشكل 

بالتالي من خلبل جميع الاختبارات الإحصائية والقياسية التي تم اعتمادىا في الدراسة 
 .بينت صلبحية النموذج من الناحية الإحصائية والقياسية 

لتمويل المؤسسات الممنوحة  بناء النموذج القياسي الخاص بحجم القروض -2. 3. 4
 التوسع الصغيرة والمتوسطة في مرحمة 

من أجل توسعة نشاط المؤسسات الصغيرة والمتوسطة تحتاج أيضا إلى التمويل  
من أجل بالتالي في غياب الموارد الذاتية لممؤسسة تمجأ ىذه الأخيرة للبقتراض من البنوك 

 تغطية حاجياتيا المالية أثناء عممية التوسعة .
بالتالي بالنسبة لعلبقة حجم القروض الممنوحة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة مع حجم 

 .إنشاء ىذا النوع من المؤسسات الضمانات المقدمة من طرف الصندوق من أجل عممية 
لتمويل المؤسسات الصغيرة فمن خلبل إحصائيات الوزارة حول قيمة القروض الممنوحة 

والمتوسطة في الجزائر مقابل قيمة القروض ألازمة لذلك من أجل عممية التوسعة توصمنا 
 إلى من خلبل مخرجات البرنامج .

مرحمة التوسع  العلاقة ما بين حجم القروض و حجم الضمانات خلال( يبين 39رقم ) الشكل
 (2002-2002)لمفترة

 .3: و الممحق رقم Eviews7بالاعتماد عمى برنامج:من اعداد الباحثة  المصدر:
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ارتباط بين حجم القروض من خلبل شكل سحابة الانتشار نلبحظ وجود علبقة 
 وحجم الضمانات الممنوحة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في مرحمة التوسعة .

مرحمة التوسيع  العلاقة ما بين حجم القروض و حجم الضمانات خلال يبين (20)رقم الشكل
 (2002-2002)لمفترة

 
 .0و  الممحق رقم:  Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:

 قيمة، فالانتشار يوضح أن العلبقة التي تجمع ما بين (41)رقم و من خلبل شكل أعلبى
نتشر في شكل خط خطية لأن النقاط تمن أجل التوسعة  الضمانات قيمةالقروض و 
 بالتالي يمكن صياغة النموذج الاقتصادي .مستقيم.

ممؤسسات الصغيرة ل الممولةالخاص بحجم القروض متغيرات النموذج   -4.2. 3. 4
 التوسعوالمتوسطة في مرحمة 

سوف يتم تحديد المتغيرات الداخمة في النموذج  الخاص بعلبقة القروض الممنوحة 
 الضمانات .لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مع 

 لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة الممنوحة  يتمثل في حجم القروض :التابع المتغير
 ،CREEXونرمز بالرمز:  خلبل مرحمة التوسع  الجزائرفي 
 :تتمثل في: المتغيرات المستقمة المفسرة 
 ونرمز ليا بالرمز: :من أجل مرحمة التوسع حجم الضماناتGAREX،دالة  تحدد

 :التاليب التمويل بالشكل الاقتصادالتقدير لمحددات 
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بعد تجميع اللبزمة لكل المتغيرات الاقتصادية الكمية تحدد دالة التمويل لممؤسسات 
 الصغيرة و المتوسطة بالشكل التالي:

                    
و صيغتو الرياضية  ،MCOسيتم استخدام في التقدير القياسي الانحدار المتعدد بطريقة: 

 من الشكل:
                       

 2016-2005 : عامل الزمن أي قيمة المتغير عبر الفترة الدراسةiبحيث: 
دالة لنموذج الكمي الفي صياغة    تم الاعتماد عمى الممحق رقمالبيانات المستخدمة:

 .في مرحمة التوسع حجم القروض لممؤسسات الصغيرة و المتوسطة
 في مرحمة التوسع : يعبر عن الارتباط الخطي ما بين المتغيرات(20)الجدول رقم 

 

 .Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:

وجود علبقة قوية طردية ما بين المتغير المستقل و التابع و يقدر حجم الارتباط نلبحظ 
 .1,956819بــ: 

 في مرحمة التوسع pmeالخاص بتمويل التقدير الخطي البسيط ( يبين 22)الجدول رقم 
Dependent Variable: CREEX 

Method: Least Squares 

Date: 04/16/18   Time: 23:52 

Sample: 2005 2016 

Included observations: 12 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

GAREX 1.581870 0.161184 9.814087 0.0000 

C 1.12E+09 5.42E+08 2.066232 0.0657 

R-squared 0.905941 Meandependent var 5.70E+09 

Adjusted R-squared 0.896535 S.D. dependent var 2.97E+09 

S.E. of regression 9.55E+08 Akaike info criterion 44.34276 

Sumsquaredresid 9.12E+18 Schwarz criterion 44.42358 

Log likelihood -264.0566 F-statistic 96.31630 

Durbin-Watson stat 1.300489 Prob(F-statistic) 0.000002 

 .Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:

 CREEX GAREX 

CREEX 1 0.951809351461 

GAREX 0.951809351461 1 
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 الممنوحةكانت نتائج التقدير الخطي المتعدد لدالة حجم القروض(25)وفقا لمجدول رقم
 كالآتي:من أجل مرحمة التوسع في الجزائر  لممؤسسات الصغيرة و المتوسطة

 Estimation Command: 

MCO  :CREEX   GAREX          C 

Estimation Equation: 

      = C(1)  GAREX + C(2)  

Substituted Coefficients: 

       = 1.581870GAREX+1.12E+09 

T-Statistic :    2.2020272.022222 

Prob :        0.0000         0.0657 

 .0:و  الجدول رقم Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج: المصدر:

 في مرحمة التوسع pmeالخاص بتمويل اختبار النموذج  -2.2. 3. 4
يتم في ىذه المرحمة اختبار النموذج الخاص بالدراسة من خلبل اختبار معنوية س 

 المعالم وكذا معنوية النموذج ككل .
 فرضيتان نفرض:اختبار ستيودنت

 فرضية العدم
 الفرضية البديمة:

            
            

يمكن توضيح نتائج الاختبار بالجدول أدناه، الذي يوضح القيم المحسوبة لممعممات 
 %.2المقدرة والقيم الجدولية المستخرجة من جدول سيودنت عند مستوى 

لمؤسسات الصغيرة و ا لتمويل(: يوضح نتائج اختبار سيودنت لدالة حجم القروض 22الجدول رقم)
 2002-2002خلال مرحمة التوسع  المتوسطة

 .Eviews 7من اعداد الباحثة بالاعتماد عمى برنامج:المصدر: 

-t القيم المحسوبة  المعممات المقدرات
Statistic 

-t  القيم الجدولية: 
Statistic 

     

Garex                   0.0106 

 0.0657                   الثابت
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 :و عند درجة معنويةN-K=12-3=9:الحريةعند درجة : T-Statistique-القيم الجدولية

    
 .=T-TAB 6.666: ىي عدد المعممات المقدرة، و منو: K، حجم العينة: Nبحيث:

              9 864187 نرفض فرضية العدم و نقبل بالفرضية       
166696 6              البديمة إذن  المعممة معنوية احصائيا.        

 نقبلبلفرضية العدم و نرفضالفرضية البديمة إذن  المعممة غير معنوية احصائيا.     

و ىو يعبر عن  .S.E. of régression = 9.55E+08: بحيث يقدر بــ :الأخطاء مجموع
 كل الأخطاء  الموجودة في القياس و التقدير.

من %  بحيث: أن0.905941القيمة المتحصل عمييا تقدر بــ: إن:  معامل التحديد
التغيرات تفسرىا المتغيرات المستقمة و التي تؤثر في حجم القروض لممؤسسات الصغيرة 

فتفسرىا المتغيرات الباقية  تتمثل في % 61والمتوسطة في الجزائر و ىي في النموذج أما
 .   المتغيرات غير موجودة في النموذج و نفسرىا بـ:

بالمتغيرات المستقمة و يعبر عن العلبقة القوية ما بين وىو لا يتأثر :  معامل التحديد
أما الباقي فيعود إلى العوامل ،0.896535المتغيرات المستقمة و المتغير التابع و يقدر بــ:

 غير المشخصة في النموذج المقدر.
حيث ييدف إلى اختبار معنوية النموذج الكمي المقدر لدالة حجم توسيع  :اختبار فيشر

 :خلبل الفرضيتين التالتينالقروض  من 
انعدام العلبقة ما بين جميع المتغيرات المستقمة و 

 المتغير التابع.
توجد عمى الأقل متغيرة من بين المتغيرات المستقمة 

 ليا علبقة مع المتغير التابع.

            
            

و عند درجة N-K=12-3=9:: عند درجة الحريةF-Statistique-القيم الجدولية
 .     :معنوية
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       :ىي عدد المعممات المقدرة، و منو: K،حجم العينة: N:بحيث
         

  

     . 

 المقدرة لاختبار فيشر فنجد الإحصائيةيتم مقارنتيا بالقيمة 
           

                 
 .                 :لأن بالإضافةو 

إذن نرفض الفرضية العدمية و نقبل بالفرضية البديمة أي النموذج معنوي 
 .إحصائيا، أي أن الدالة المقدرة لحجم القروض الموسعة معنوية إحصائيا

  دراسة الاستقرارية لدالة التقدير الكمية لحجم القروض الموسعة  لممؤسسات
      الصغيرة والمتوسطة المقدرة:

نتأكد من استقرارية النموذج  طول فترة الدراسة و ذلك من خلبل افتراض وجود 
عدة نقاط انعطاف بالنظر إلى تاريخ حجم القروض لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة و يتم 

       : ىذا الاختبار  باستخدام جدول فيشر
          

       
في مرحمة  pmeتمويل للاستقرارية دالة حجم القروض Chow(يوضح نتائج اختبار 22الجدول رقم)

 .2002-2002 التوسع
Chow Forecast Test: Forecastfrom 2010 to 2016 

F-statistic 3.834686 Probability 0.148428 

Log likelihood ratio 27.56798 Probability 0.000263 

Chow Forecast Test: Forecastfrom 2012 to 2016 

F-statistic 1.833515 Probability 0.260968 

Log likelihood ratio 12.49822 Probability 0.028563 

 .0و عمى الممحق  Eviewsلاعتماد عمى برنامجباالطالبة  إعداد منالمصدر:

 إلى أن بالإضافةبما  أن القيمة المحسوبة في الجدول أعلبه أقل من القيمة الجدولية، 
              . 

إننا نقبل بالفرضية البديمة و نرفض الفرضية العدمية أي النموذج مستقر خلبل فترات ف
 الدراسة من خلبل نقاط الانعطاف في فترة الدراسة.

 (.6166-6115) أي أن النموذج مستقر خلبل فترة الدراسة: 
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Series: Residuals

Sample 2005 2016

Observations 12

Mean      -3.18E-07

Median  -3.09E+08

Maximum  1.53E+09

Minimum -1.07E+09

Std. Dev.   9.10E+08

Skewness   0.286551

Kurtosis   1.568676

Jarque-Bera  1.188567

Probability  0.551958

 لمرحمة التوسعيوضح المقارنة ما بين القيم الفعمية و المقدرة لحجم القروض  (20)رقم  الشكل
 (2002-2002) خلال فترة الدراسة

 
 .0و عمى الممحق  Eviewsلاعتماد عمى برنامجبامن اعداد الطالبة  المصدر:

  اختبارJarque- Bera : يستعمل ىذا الاختبار لمعرفة طبيعة توزيع البواقي لمنموذج
 وىي موضحة في الشكل الموالي:المقدر 

)خلال فترة  مرحمة التوسعملتوزيع دالة حجم القروضJarque-Beraيوضح اختبار (42)رقم  الشكل
 الدراسة(

 

 .0و عمى الممحق  Eviewsلاعتماد عمى برنامجباالطالبة  إعدادمنالمصدر: 
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وىذا يعني  %5من  وىي أكبرp=  0,551958من خلبل الشكل أن قيمة الاحتمال نلبحظ
 أن سمسمة البواقي تتوزع توزيع طبيعي .

 لمرحمة التوسعالناتجة عن التقدير )البواقي(  الأخطاءيوضح توزيع (43)رقم الشكل
 (.2002-2002) خلال فترة الدراسة

 .0و عمى الممحق  Eviewsلاعتماد عمى برنامجبامن اعداد الطالبة  المصدر:

، ويمكنو التنبؤ ذو دلالة إحصائية واقتصادية بالتالي نستنتج بأن النموذج المقدر
وتأكيد صحة فرضية علبقة الاقتراض لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بحجم 

 الضمانات .
يؤكد صحة فرضية تأثير الضمانات عمى تمويل المؤسسات الصغيرة  وىذا ما

 والمتوسطة.
اسب ليذا القطاع الدولة بيياكميا ومؤسسات توفر التمويل المننستنتج أن  إذن

الخاص من المؤسسات فمثلب صندوق ضمان القروض لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
التي تتميز جل تقديم القروض التمويمية لياتو المؤسسات أيوفر ضمانات تمنح لمبنوك من 

 وىذه العممية تكون حسب رأس مال ىذه المؤسسات .بخاصية ندرة الموارد المالية 
 

 

-1.2E+09

-8.0E+08

-4.0E+08

0.0E+00

4.0E+08

8.0E+08

1.2E+09

1.6E+09

05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16

CREEX Residuals



 المستويين الجزئي والكمي مىعراسة حالة تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية دالفصل الرابع
 

219 

 

 الرابعخلاصة الفصل 

 
نستنتج من ىذا الفصل وبعد دراسة عينة من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
باستخدام طريقة الاستبيان وجمع المعمومات حول ىذه المؤسسات التي تنشط بالغرب 
الجزائري ومعرفة طريقة تمويل نشاطيا وكذا معرفة قيمة القروض المتحصل عمييا من 

وكذا قيمة  6002إلى غاية سنة  6002من سنة البنوك خلبل فترة الدراسة الممتدة 
الضمانات ورأس المال ومردودية المؤسسة خلبل كل سنة لفترة الدراسة لينتيي العمل ببناء 
نموذج اقتصادي قياسي تم التوصل إلى تأثر حجم القروض بمتغيرات مستقمة خاصة قيمة 

مساىمة الدولة في  الضمانات بالتالي ارتأينا بناء نموذج اقتصادي قياسي آخر يبين
خلبل توفير لو الدعم المالي من طرف اليياكل التي وضعتيا  نىذا القطاع م إنعاش

 الجزائر من بينيا صندوق ضمان القروض لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
م التوصل إلى تأثير قيمة الضمانات عمى حجم القروض في كل من مرحمة إنشاء ث

ط المؤسسة بالاعتماد عمى إحصائيات الوزارة فيما يتعمق المؤسسة أو عند توسعة نشا
 .  6166 -6115بصندوق ضمان القروض لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة من 

وتوصمنا إلى وجود علبقة طردية بين مستوى الضمانات ومستوى الاستدانة في كل 
من مرحمة الإنشاء أو التوسع، قد يرجع إلى سببين: أوليما أن المؤسسات الصغيرة 

وىو  والمتوسطة لا تممك موارد مالية كبيرة، فيي تمول أصوليا في الغالب بقروض بنكية
ما يفرض عمييا تقديم ضمانات ترىن في غالب الأحيان، أما السبب الثاني أن النظام 
البنكي الجزائري الذي في غالبيتو يتكون من بنوك عمومية لا يمنح قروضا دون 

ضمانات.
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 خلاصة القسم الثاني:
 

 الجزائر و بالرغم من حداثة عممية التحول تم التوصل في ىذا القسم أن في
دي، قد بدأ الشعور بأىمية الدور الذي يمكن أن تمعبو المؤسسة الصغيرة الاقتصا

لقضاء عمى البطالة وتوفير مناصب من خلبلا والمتوسطة في عممية الإقلبع الاقتصادي
، كما وتعمل عمى زيادة القدرة التصديرية للبقتصاد ككل، الأمر الذي ينعكس عمى شغل

ي وعمي ميزان المدفوعات وعمى التوازن التنموي معدلات النمو في الناتج المحمي الإجمال
والجغرافي داخل البمد الواحد، حيث إن كثيرا من المؤسسات الكبيرة ذات رؤوس الأموال 
الضخمة ما ىي إلا تطورات لمؤسسات صغيرة ثم متوسطة نجحت وتوسعت وأصبحت 

 مؤسسات كبيرة.
سات الصغيرة من خلبل ما تم عرضو يتضح أن مصادر تمويل المؤسبالتالي 

و لكن تبقى ىذه المؤسسات تواجو عدة مشاكل تمويمية متعمقة ، والمتوسطة كثيرة ومتنوعة
ومن ، تحول دون تطورىا و نجاحيا، بالمؤسسة بحد ذاتيا وأخرى متعمقة بالمصدر الممول

نعاشوأجل النيوض بيذا القطاع و  الدولة إلى إنشاء عدة ىيئات مالية و قانونية  تعمد ا 
وىيكمية من شأنيا أن تزيل ىذه العوائق التي تقف أمام  تطور المؤسسات الصغيرة 

ولكن لازالت الضمانات تثقل كاىل ىذا النوع من المؤسسات الذي  وتمويميا. والمتوسطة
 المالي ليذا القطاع .يتسم بمحدودية الموارد بالرغم من استحداث الدولة ليياكل الدعم 
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ىدفت الدراسة السابقة في عرضيا لحل الإشكالية المطروحة والتوصل إلى حمول 
نظري  ونتائج من خلال معالجة الموضوع في قسمين ،حيث عالج القسم الأول كل ماىو

حول نظريات التمويل وكذا خصائص ومميزات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ودورىا 
حيث تزايد الاىتمام بيا في الحياة الاقتصادية  في الاقتصاد وتحقيق تنمية اقتصادية

المعاصرة بالنظر إلى الدور الذي تقوم بو سواء عمى مستوى قيام وحدة اقتصادية تقوم 
صب شغل بالتالي القضاء عمى البطالة وكذا خمق قيمة مضافة بالمساىمة في توفير منا

لينتيي القسم بالتعرض لمحددات الييكل المالي  تؤدي إلى زيادة الناتج الداخمي الخام ،
 ليذه المؤسسات وكذا النظريات المفسرة لتمويل ىذا القطاع .

عمى ىذا أما القسم الثاني فقد كان عبارة عن قسم تطبيقي من خلال تسميط الضوء 
القطاع في الجزائر بالتعرض لمراحل تطوره من بداية الاستقلال إلى يومنا ىذا فضلا عن 

وكذا التعرض تبيان الدور الذي تقوم بو ىذه المؤسسة في إنعاش الاقتصادي الجزائري ،
ليياكل الدعم المالي التي وضعتيا الدولة لمرافقة ىذا القطاع لننيي القسم بدراسة تطبيقية 

 من المؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي تنشط ببعض ولايات الغرب )الشمف، لعينة
 وىران( مستغانم، غميزان،

باستعمال طريقة الاستبيان والحصول عمى المعمومات من أجل معرفة مشكل 
النموذج باستعمال يا خاصة الاقتراض والحصول عمى المتغيرات المؤثرة في ىذا متموي

 .بالتالي توصمنا لمنتائج التالية :6002- 6002مفترة الممتدة الانحدار الخطي المتعدد ل
متغير المردودية لو علاقة عكسية مع حجم القروض بالتالي كمما كانت مردودية -

 المؤسسة كبيرة كمما قل اقتراضيا وىذا بسبب اعتمادىا عمى مدخراتيا المالية .
لي ىو يؤثر في الاستدانة متغير رأس المال لو علاقة طردية مع حجم الاقتراض بالتا-

بالتالي كمما كان رأس المال كبير كمما كان الاقتراض بنسبة كبيرة لتغطية الاحتياجات 
 المالية لممؤسسة .
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كذلك تكشف الدراسة الحالية عمى وجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية عند درجة -
بين حجم الضمانات و حجم الاقتراض و تأتي نتائج الدراسة الحالية متفقة مع   %99ثقة 

إذ يشير ذلك  الفكر السائد في ىذا المجال. عما توصمت إليو الدراسات السابقة كما تتفق م
إلى دور الضمانات ضمن عقود الاقتراض المتعمقة بالمؤسسات، إذ يكاد يستحيل في 

ؤسسة عمى قروض بنكية من دون أن تكون تممك حد البيئة الجزائرية تصور حصول م
 أدنى من الضمانات.

مشاركة ىيآت الدعم المالي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة التي وضعتيا الدولة -
كإستراتيجية لمنيوض بيذا القطاع في مرحمة الإنشاء فقط لتواجو الصعوبات المالية فيما 

 تصادية. تختفي من الساحة الاق بعد ،بالتالي سرعان ما

ولكن بعد التوصل في الفصل الأول من القسم التطبيقي لوجود ىيآت دعم مالي ليذا 
القطاع استحدثتيا الدولة من أجل النيوض بيذا القطاع الحساس من بينيا صندوق 

ذي لو دور كبير في منح ال FGARضمان القروض لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
المؤسسات عمى قروض لتمويل احتياجاتيا التمويمية الضمانات لمبنوط مقابل حصول ىذه 

فبعد بناء نموذج قياسي والتعرف عمى العلاقة سواء في مرحمة الإنشاء أو مرحمة التوسع ،
تم التوصل بأن المؤسسات الصغيرة بين المتغيرات باستعمال الانحدار الخطي البسيط  

تشير إليو  سع وىذا ماتحتاج أكثر ليذا الصندوق خاصة في مرحمة التو  والمتوسطة
إحصائيات وزارة الصناعة والمناجم وكذا المديرية العامة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

 .6002-6002خلال الفترة الممتدة من 
في نياية ىذا البحث يمكن القول بأن موضوع تمويل المؤسسات الصغيرة 

آفاق اقتصادية والمتوسطة ىو موضوع الساعة وذلك لما يحممو ىذا القطاع من 
وما يتميز بو من مرونة واستيعاب لجميع الأنشطة عمى اختلاف مجالاتيا  واجتماعية،

 فانطلاقا مما سبق يمكن استخلاص النتائج التالية :
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بتطور النظرية المتعمقة بمحددات ىيكل تمويل  بالإحاطةفيذا البحث قد سمح لنا -
قد سمح بإبراز Modigliani-Miller   المؤسسة، فالتراجع التدريجي لقوة فرضيات نموذج

أىمية تكمفة الوكالة المرتبطة بعدم التناظر في المعمومة ودور الجباية في ىيكل التمويل 
وقيمة المؤسسة، فتكاليف الوكالة ىذه مرتبطة بطيعة علاقة الوكالة التي تربط الملاك 

ي إطار علاقة ومدراء المؤسسة من جية و كذلك المقرضين و الملاك من جية أخرى ف
 القرض.

تعتبر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المحرك الأساسي لمتنمية الاقتصادية والاجتماعية -
من حيث أنيا ساىمت في تطوير العديد من اقتصاديات الدول المتقدمة والنامية حيث 
اعتبرت قطاعا استراتيجيا يساىم في القضاء عمى العديد من المشاكل والعراقيل باعتبارىا 

 لاقتصاد الوطني أكبر مما تؤديو المؤسسات الكبيرة الحجم .تمعب دورا حيويا في ا
لعل ما وصمت إليو المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائرية من اىتمام يمكن إرجاعو -

 بالدرجة الأولى إلى التحول الذي عرفتو السياسة الاقتصادية في الجزائر .
من المشاكل والعراقيل رغم  لايزال قطاع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة يعاني من العديد-

 الاىتمام الكبير والدعم الخاص الذي تحصمت عميو من قبل الدولة .
أثبتت الدراسة التطبيقية بأن الضمانات ىي الأكثر تأثيرا في تمويل ىذا القطاع عند استنفاذ -

 طمب القروض من البنوك .تمجأ المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ل الأموال الخاصة بالتالي
صمت الدراسة القياسية بأن صندوق ضمان القروض لتمويل المؤسسات الصغيرة تو -

والمتوسطة الذي استحدثتو الدولة من أجل دعم ىذا القطاع لو دور كبير في تمويل ىذه 
 المؤسسات في كل من مرحمة الإنشاء والتوسع خاصة مرحمة التوسع .

 الاقتراحات 
من أجل الحصول عمى التمويل بأقل  لممؤسسات الصغيرة والمتوسطةوضع تحفيزات -

 التكاليف وفي أقل وقت .
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توفير الضمانات التي تحتاجيا ىذه المؤسسات من أجل طمب القروض من المؤسسات -  
من أجل ضمان استمراريتيا ،بعد ىذه المرحمة  البنكية في مرحمة إنشاء المؤسسة وما

 وبقائيا .

إيجاد بعض صيغ التمويل المتلائمة مع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة مثل رأس مال -
الذي شيد اتساع كبير في الدول المتطورة حيث تكون المخاطر  le capital-risqueمخاطرة 

 .متقاسمة بين المؤسسة و المقرض 

باعتبار أن دفع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بكل السبل إلى الدخول في البورصة، -
بعض  مر يتطمبالأ ذاالأسواق المالية لا يمكن تنشيطيا إلا بالمؤسسات الخاصة،  وى

 . ت الييكمية والتشريعية تعديلاال

الأخذ بعين الاعتبار تجارب الدولة الرائدة في مجال دعم تمويل المؤسسات الصغيرة -
 والمتوسطة .

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة استحداث آليات تمويل جديدة تتماشى مع احتياجات -
لأنيا مرحمة صعبة تواجييا عدة عراقيل وصعوبات  بعد الإنشاء، خاصة في مرحمة ما

 خاصة إذا كانت ىذه المؤسسات صغيرة الحجم ذات موارد مالية محدودة .

إيجاد محفزات بنكية لاستقطاب المدخرات العائمية وتوجيييا لتمويل قطاع المؤسسات -
 سطة .الصغيرة والمتو 

وضع تسييلات بنكية من خلال خفض قيمة الضمانات من أجل توفير فرص الحصول -
 عمى القروض ليذا القطاع .
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الدار ، مويلأساسيات الادارة المالية والت، سمية قرياقص، محمد صالح الحناوي .20

 .1997 سنة، الاولىالطبعة ، الجامعية الاسكندية



 والمراجع   قائمة المصادر
 

229 
 

عقل مفمح، مقدمة في الادارة المالية والتحميل المالي،  دار المستقبل لمنشر،   محمد .21
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 (01)رقم الممحق 

 
 الجمهورية الجزائرية الديمقراطية الشعبية

 وزارة التعليم العالي والبحث العلمي
 –مستغانم  -جامعة عبد الحميد بن باديس

 

 

 اسخًاسة اسخبياٌ

 

 

نً انششف انؼظٍى أٌ أتقذو إنى سٍبدتكى انًحتشيت بطهبً هزا وانًتًثم فً يهئ الاستًبسة انخبصت                

 يبنٍت انًؤسست .فً  ستبٍبٌ كتذػٍى نبحثُب فً إطبس انتحضٍش نٍُم شهبدة انذكتىساِ  بب

"  حبنت انًؤسسبث انجزائشٌت إشكبنٍت تًىٌم انًؤسسبث انصغٍشة وانًتىسطت"  يىضىع بحثُب ٌذوس حىل و  

صغٍشة انسبث سُحبول يؼشفت أٌٍ ٌكًٍ يشكم انتًىٌم ورنك ببنُسبت نهًؤس هزا الاستبٍبٌو يٍ خلال 

 .انجزائشٌتوانًتىسطت 

( فً انًكبٌ انًُبسب، ونٍكٍ فً ػهًكى أٌ Xتكىٌ بىضغ انؼلايت )انًقتشحت  الأسئهت ٍػ والإجببت  

 .  ،وٌتى استؼًبنهب فً تحهٍلاث إحصبئٍت فقظ  الإجبببث تستخذو  لأغشاض ػهًٍت بحتت لا غٍش

ٍش فً يسبػذتُب نحم إشكبنٍت انبحث فً إطبس وفً الأخٍش َشكشكى ػهى يسبهًتكى انفؼبنت انتً نهب دوس كب

 تقبهىا يًُ فبئق الاحتشاو وانتقذٌش. انبحث انؼهًً

 

 ححج اششاف : د/ بكشيخي نخضش                     حُيفي أييُت                                            انطانبت:
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 ًؤسست :.........................................................................................................اسى ان-1

  خذيبتً صُبػً  تجبسي قطاع انُشاط :              -2

 عذد انعًال : -3

 52إنى 11يٍ   12إنى 1يٍ 

 

  فؤكثش 951يٍ  952إنى 51يٍ 

 انًُطقت : -4

  َىع انًؤسست عهى حسب انًهكيت : -5

 ػبيت                                      خبصت                                              يختهطت 

 انشكم انقاَىَي :-6

 (EI)انًؤسست انفشدٌت 

 .(EURL) نًؤسست راث انشخص انىحٍذ وبًسؤونٍت يحذودةا

 (SNC)  ششكت تضبيٍ

 (SCS) انتىصٍت انبسٍطتانششكت راث 

(SARL) انششكت راث يسؤونٍت يحذودة 

 (SCA) ششكت تىصٍت ببلأسهى

 

 عًش انًؤسست :-7 

  سُىاث 5إنى 2سُت                                                         يٍ  9إنى 2يٍ 

 سُىاث فؤكثش    10يٍ                                                  سُىاث  10إنى 05يٍ 

 

 َىع انًؤسست عهى حسب سأسًانها :-8

 يهٍىٌ دج  12أقم يٍ

 يهٍىٌ دج  22يهٍىٌ إنى  12يٍ 

 يهٍىٌ دج  522يهٍىٌ إنى  122يٍ

 يهٍىٌ دج  فؤكثش  522
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 َىع انخًىيم :-9

 تًىٌم راتً                                                               

 ىٌم بُكً تً

 أو َىع آخش : ..........................................................................................................

 هم انخًىيم انزاحي كاف نخًىيم يؤسسخكى : -10

 َؼى                                                              لا

 ث يؤسسخكى يٍ قشض بُكي :هم اسخفار-11

 َؼى                                                            لا

 َىع انقشض:-12

 قصٍش الأجم 

 يتىسظ الأجم 

 طىٌم الأجم 

 

 كٍف هً يؼذلاث انفبئذة :-13

 يشتفت                                      يلائًت                                         يُخفضت 

 يبهً انًؼبٌٍش انتً اػتًذ ػهٍهب انبُك نًُحكى قشوض : -14

 حجى انًؤسست 

 سقى الأػًبل 

 انضًبَبث  

 هم تحقق يؤسستكى سبٍحٍت :-15

 لا                   َؼى                              

 :PMEهم استفبدث يؤسستكى يٍ أي إػبَبث يبنٍت يٍ قبم انهٍآث انتً وضؼتهب انذونت نتًىٌم  -16

 َؼى 

 لا 

يلأ انًؼهىيبث انخبصت بًؤسستكى حىل قًٍت انضًبَبث وكزا قًٍت انقشوض انتً تحصهتى ػهٍهب خلال -17

 شدودٌت انًسجهت خلال كم سُت  يٍ سُىاث انذساست هزِ انفتشة وكزا قًٍت سأس يبل يؤسستكى وكزا انً

 

 

 

 



 949 

 

 
Obs RNT GAR CREDIT CA 

2006     

2007     

2008     

2009     

2010     

2011     

2012     

2013     

2014     

2015     

2016     

 
 

 

 

 

 وفي الأخيش حقبهىا يُي فائق الاحخشاو وانخقذيش 

 وشكشا                                                                                                     
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 (02)رقم الممحق 

 
 
 

 يوضح الاحصائيات المستخدمة في تقدير دالة القروض لممؤسسات الصغيرة و المتوسطة:
 القيمة بدج

Obs RNT GAR CREDIT CA 

2006 47600000 74600000 52450000 62300000 

2007 57500000 87500000 65400000 78400000 

2008 63200000 91000000 75300000 87800000 

2009 78300000 123000000 87600000 94000000 

2010 82000000 156000000 91000000 99700000 

2011 96000000 187000000 120000000 124000000 

2012 117000000 193000000 154000000 157000000 

2013 147000000 226000000 189000000 193000000 

2014 176000000 263000000 219000000 219000000 

2015 197000000 281000000 245000000 255000000 

2016 238000000 297000000 276000000 283000000 

 المصدر :إجابات الاستبيان 
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 (03الممحق رقم)
 
 

في تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في مرحمة  FGARحول مساهمة احصائيات 
 الانشاء وكذا مرحمة التوسع 

 القيمة بدج
obs GAREX GARCR CREEX CRECR 

2005 2108930470 1636979490 5225317830 3647149818 

2006 2228734276 1538556595 5530293232 3640723352 

2007 2466880864 644361452 5863090252 1916088752 

2008 1278215778 850590265 3954752392 3575837015 

2009 768311370 452677500 1417040700 1362509000 

2010 592208340 673128078 986559000 1457780506 

2011 1995327195 1279558401 3307486343 2455413716 

2012 3896052424 1705528475 6847692363 4704025366 

2013 5558209139 1731932298 9451083546 3618838135 

2014 6112242121 1048676097 10604922646 4726646393 

2015 3492807300 1981943230 8179454007 4985346756 

2016 4232023021 2230751446 7004954856 5134751057 
Source : Ministère de l’industrie et des mines ,  Bulletins d’information statistique de la pme 



 الممخص
 المؤسسات قطاع دعم نحو النامية الدول تتجو الحالية الاقتصادية التغيرات اطار في

 دعم سياسة إلى الكبيرة المؤسسات دعم سياسة من انتقمت حيث والمتوسطة، الصغيرة
 والجزائر. التنمية عجمة دفع في كبيرة أىمية من ليا لما والمتوسطة الصغيرة المؤسسات

 الدخل عمى تأثير من لو لما الحساس القطاع ىذا ترقية إلى تسعى الدول من كغيرىا
 والمادية المالية الموارد لمحدودية ونظرا. البطالة امتصاص وعمى لمبلاد المضافة والقيمة
 ورغم التي التمويل مشكمة حل أجل من وخطط برامج الجزائر وضعت المؤسسات لياتو

 ومن. والمتوسطة الصغيرة المؤسسات تطور أمام كعقبة تقف تزال لا المكثفة الجيود
 .المؤسسات ىذه تمويل معوقات في البحث إلى الدراسة ىذه تيدف ذلك خلال

 ، الجزائرمتوسطة، التمويل ،عوائق التمويل: المؤسسات الصغيرة والالكممات المفتاحية
 

Résumé  

Dans le contexte des mutations économiques actuelles, les pays en voie de 

développement s'orientent vers le soutien au secteur des petites et moyennes entreprises, 

passant d’une politique de soutien aux grandes entreprises à une politique de soutien aux 

petites et moyennes entreprises en raison de leur grande importance pour la promotion du 

développement. L'Algérie, comme beaucoup de pays, cherche à améliorer ce secteur 

sensible qui a un impact positif sur les revenus et la valeur ajoutée du pays et sur 

l'absorption du chômage. Compte tenu des ressources financières et matérielles limitées de 

ces entreprises, l’Algérie a mis en place des programmes et des plans pour résoudre le 

problème du financement qui, malgré les efforts intensifs, reste un obstacle au 

développement des petites et moyennes entreprises. Le but de cette étude est d’examiner les 

contraintes de financement de ces entreprises. 

Mots clés : Petites et moyennes entreprises, Financement, Contraintes de financement, 

Algérie. 

 

Summary: 

In the context of the current economic changes, the developing countries are 

moving towards support for the small and medium enterprises sector, moving from a policy 

of support for large companies to a policy of support for small and medium-sized 

enterprises because of their large size importance for promoting development. Algeria, like 

many countries, seeks to improve this sensitive sector because of its impact on the 

country's income and added value and on the absorption of unemployment. Given the 

limited financial and material resources of these enterprises, Algeria has put in place 

programs and plans to solve the problem of financing which, despite intensive efforts, 

remains an obstacle to the development of small and medium enterprises. The purpose of 

this study is to examine the financing constraints of these companies. 

Key words: Small and medium enterprises, Financing, Financing constraints, Algeria. 
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