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هوووودة  وووو   الدراسووووة ر ووووا تقيوووواد دور الصووووناديق السوووويادية فووووي تقلووووي   جوووووة التمويوووول ال وووو  ت  الملخصصصص : 

مووأ أ ميووة فووي تلقيووق التنميووة الإقتصووادية ،  لهوو   الأحيوورةلمووا  ؛تعوواني ماهووا المؤسسووا  الصووغيرة والمتوسووطة 

. اتبعت الدراسة  الموون ا الو،ووفي، ر ووا ة ر ووا  لق منا،  شغل وتعزيز الاوتكار عبر أدوا  مالية مبتكرة

 حالوووووة البنوووووك العموووووومي الفرن ووووو   المووووون ا التلليلوووووي الووووو ي يلهووووور فوووووي الجا ووووو  التطبيقوووووي موووووأ  ووووولال دراسوووووة 

BpiFrance الفرنسووووية مجموعووووة مووووأ البوووودما  المبتكوووورة للمؤسسووووا  الصووووغيرة والمتوسووووطة يقوووودم  ؛ الوووو ي 

 بهدة المرا قة والتمويل .

 اسووتثمارية آليا  السيادية طور   لصت     الدراسة ر ا العديد مأ النتائج أ مها؛ أد الصناديق  

التنميوووة . كموووا أد  أ وووداة يخووودم وموووا والمتوسوووطة الصوووغيرة المؤسسوووا  وتمويووول دعوووم لهوووا تتوووي  مباشووورة غيووور

ريجاوووا  أثوور  ، ، ملوول  وو   الدراسووة BPifranceالبوودما  ال وو  يو ر ووا الصووندو  السوويادي الفرن وو   ونووك 

 المدعومة ، وعلا قدرتها علا  لق منا،  شغل .  علا أداء المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة

 تمويل؛ تنمية؛ ،ناديق سيادية؛ مؤسسا  ،غيرة ومتوسطة.الكلمات المفتاحية: 

 

Abstract: This study aims to examine the role of sovereign wealth funds in 

narrowing the financing gap faced by small and medium-sized enterprises (SMEs), 

given their crucial contribution to economic development, job creation, and 

innovation through a range of innovative financial tools. The study adopts a 

descriptive methodology complemented by an analytical approach, applied through 

a case study on the French public investment bank Bpifrance,  whitch provides 

SMEs with a variety of innovative services to ensure access to the necessary 

financial resources and support. 

    The study concluded that sovereign wealth funds have developed indirect 

investment mechanisms that allow them to support and finance SMEs serves 

development objectives. Moreover, the results indicate that the services provided 

by the French sovereign wealth fund Bpifrance , have had a positive and 

significant impact on the performance of the supported SMEs , and their ability to 

generate employment opportunities. 

Keywords: Development; Financing ;Small and medium entreprises; 

Sovereign wealth funds .  
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 مقدمة.1

تعووود الصوووناديق السووويادية رحووود  أ وووم الأدوا  الاسوووتثمارية ال ووو  تعتمووود علههوووا الووودول فوووي ردارة  وائ وووها      

تلقيوووووق عوائوووود طويلوووووة الأجووووول و وووووماد موووووأ  وووولال اسوووووتثمار ا لالماليووووة وتعزيوووووز اسوووووتدامة موارد ووووا الإقتصوووووادية. 

استقرار الإقتصاد الوطن  في مواجهة تقلبا  الأسوا  العالمية. غير أد دور     الصناديق لم يعد يقتصر علا 

الاسوووتثمار البوووارتي أو تنميوووة اللوووروا  الماليوووة  لسووو ، وووول تطوووور لفشووومل دعوووم التنميوووة المحليوووة فوووي  ووول النلريوووة 

 ؛الحديثوووة لتمويووول التنميوووة ؛ أيوووأ شوووهد  العلاقوووة ووووويد رأس الموووال والنموووو الإقتصوووادي والاجتموووا ي تطوووورا  وعيووووا

، وووول أ،وووب  أداة اسوووتراتيجية لتوجيووو  المووووارد  لوووو  قووو  حيوووم لوووم يعووود التمويووول مجووورد وسووويلة لتلقيوووق الربليوووة

موأ  ولال الودمج وويد العائود الموا ي والأثور التنمووي، وفوي  و لك .أي ا (SDGsتلقيق أ داة التنمية المستدامة )

  ا السيا ، ورز الا تمام المتزايد وتوجي  جزء مأ استثمارا  الصناديق السيادية  لو القطاعا  ال و  تعواني 

الاقتصووادية للتنميوة  الأساسو  تمثول المحور  ؛ ال و  وودور ا  ؤسسوا  الصوغيرة والمتوسوطةكالمموأ  جووة تمويليوة  

، مصوودرا رئفسويا لبلوق  ورص العموول، تعزيوز الاوتكوار، وزيوادة القوودرة التنا سوية. لكوأ غالبووا فوي أغلو  دول العوالم

مووووا تواجوووو  العديوووود مووووأ التلووووديا  أورز ووووا ،ووووعوبة الحصووووول علووووا التمويوووول الكووووافي وملدوديووووة  وووورص توسووووعها فووووي 

يعكوووح تلوووولا فوووي طبيعوووة عمووول الصوووناديق السووويادية موووأ مجووورد أداة لحفوووو  وووو موووا الأسووووا  المحليوووة والدوليوووة. و 

اللووووروة وتنميإهووووا ر ووووا  اعوووول اقتصووووادي وتنموووووي قووووادر علووووا رحوووودات أثوووور مباشوووور فووووي ونيووووة الإقتصوووواد ، رغووووم ارتفوووواع 

مستو  المباطرة في  و ا القطواع؛ و لوك موأ  ولال دراسوة حالوة أحود الصوناديق السويادية الفرنسوية الو ي ركوز 

  البنووووك العمووووومي للإسووووتثمارو ووووو ، فووووي اسووووتراتيجيت  الاسووووتثمارية علووووا تمويوووول المؤسسووووا  الصووووغيرة والمتوسووووطة 

BpiFrance  . 

 إشكالية الدراسة .1.1

 التا ي:    الدراسة في السؤال الرئف     رشكاليةتلهر  

الصصصصصصناديق السصصصصيادية فصصصصصي تمويصصصصل المؤسسصصصصات الصصصصصصغيرة والمتوسصصصصطة وتعزيصصصصصز قصصصصدر  ا علصصصصص   كيصصصصا تسصصصصا  

 تحقيق التنمية الإقتصادية ؟

 . الأسئلة الفرعية للدراسة 2.1

 ولمعالجة   ا المو وع مأ مختلف جوا ب  يمكأ طرب الأسئلة الفرعية التالية : 

مووووووا لاووووووي العلاقووووووة ووووووويد الصووووووناديق السوووووويادية واحتياجووووووا  المؤسسووووووا  الصووووووغيرة والمتوسووووووطة للتمويووووووول  •

 المستدام؟

 تمويل المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة ؟ في  المستخدمة مأ قبل الصناديق السيادية  الآليا لاي  ما  •

المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة  في تمويل ودعم BpiFrance البنك العمومي للإستثمار  كيف يسا م •

 الفرنسية ؟

 . فرضيات الدراسة3.1  

 :كالآتي الفر يا  مأ عدد ،ياغة تمت المطروحة، الفرعية التساؤلا  علا الإجاوة أجل مأ          

ر   •  الصووغيرة المؤسسووا  وتمويوول دعووم لهووا تتووي  مباشورة غيوور اسووتثمارية آليووا  السوويادية الصووناديق تطوور

 والمتوسطة.
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الفرن ووووو     Bpifranceالبنوووووك العموووووومي للاسوووووتثمار  فووووي المتمثووووول الفرن ووووو   السووووويادي الصوووووندو   يقوووودم  •

 . المستفيدة المؤسسا  ودعم لتمويل مبتكرة  دما 

   BpiFrance  البنووك العمووومي للإسووتثمار _ الفرن وو   السوويادي الصووندو   يو ر ووا ال وو  البوودما  تووؤثر  •

 .الفرنسية المدعومة والمتوسطة الصغيرة المؤسسا  نشاط علا ريجاوا

 الدراسة. أ مية 4.1

لتمويوووووول ودعووووووم احوووووود  السوووووويادية الأموووووووال رؤوس تو يووووووف كيفيووووووة تبوووووورز أ ميووووووة  وووووو   الدراسووووووة فووووووي تقيوووووواد   

تعزيوووز التنميوووة  القطاعوووا  الإسوووتراتيجية فوووي الإقتصووواد و وووو قطووواع المؤسسوووا  الصوووغيرة والمتوسوووطة ، موووأ اجووول

 العمل.  رص و لق

 أ داف الدراسة .5.1

 :ر ا الدراسة     تهدة 

 اسووووتراتيجياتها علووووا طوووورأ  ال وووو  التغيوووورا  تو ووووي  مووووع السوووويادية الصووووناديق حووووول  عامووووة  لوووورة رعطوووواء •

 ؛ الاستثمارية

 مختلوووووووووف وتقيووووووووواد والمتوسوووووووووطة الصووووووووغيرة والمؤسسوووووووووا  السووووووووويادية الصووووووووناديق وووووووووويد العلاقوووووووووة تو ووووووووي  •

 . والمتوسطة الصغيرة المؤسسا  ودعم تمويل في السيادية الصناديق قبل مأ المستخدمة الاستراتيجيا 

 الصووووووغيرة المؤسسوووووا  ودعووووووم تمويووووول فوووووي  Bpifrance ونووووووك يسوووووتخدمها ال ووووو  المبتكوووووورة الآليوووووا  تقوووووديم •

 .نشاطها علا أثر ا ور،د والمتوسطة

  الدراسة منهج. 6.1

 الصووناديق موأ لكول المفوا يي  والإطوار الإحاطوة  ولال مووأ الو،وفي ، المون ا علوا الدراسوة  و   فوي سونعتمد

  تووائج ر ووا ة ر وا الموون ا التلليلووي لتلليوول وياهمووا، العلاقووة وتو وي  والمتوسووطة، الصووغيرة والمؤسسووا  السويادية

 – BpiFrance  البنوووووووك العموووووووومي للإسوووووووتثمار – الدراسوووووووة ملووووووول السووووووويادي الصوووووووندو   ودعوووووووم عمليوووووووا  تمويووووووول

 الأثر علا أدائها مع تلديد طبيعت . ر،د أجل مأ المستفيدة للمؤسسا 

  السابقة الدراسات. 7.1

 جديووودة كطريقوووة السووويادية الصوووناديق دور  تقيووواد ر وووا الدراسوووة  ووو    ووود ت ، (2016)تواكشوووت و ةغنوووة،  •

 منوو ، تعوواني الوو ي التمويوول مشووكل تقلووي  فووي  عاليإهووا موود  وتلديوود ، والمتوسووطة الصووغيرة المؤسسووا  لتمويوول

 السوويادي الصووندو   أد مفاد ووا  تيجووة ر ووا والتو،وول السووعودي الصووناعية التنميووة ،ووندو   دراسووة تمووت حيووم

 . الصنا ي القطاع وتنمية تمويل في معتبرا  جاحا حقق قد الدراسة ملل

 اقتصووادية أنشووطة ةعووم فووي السوويادية الصووناديق ا ووا تقيوواد دور  الدراسووة ،  وود ت  وو   (2023)قصووري،  •

 وموود  للاسووتثمار مبادلووة ،ووندو   دور  فووي كمووا ولثووت الإقتصوواد، دا وول جديوودة موووارد  لووق فووي تسووا م متنوعووة

 أد مفاد وووا وتو،ووولت ر وووا  تيجوووة. المتلووودة العربيوووة الإموووارا  دا ووول الإقتصوووادي التنويوووع جهوووود دعوووم فوووي  اعليتووو 

 ر وا الحاليوة الأجيوال مصوححة تخطو  ةشوكل للاسوتثمار متكامل   ا يتبنى أد استطاع  للاستثمار  مبادلة  ،ندو  

 .المقبلة الأجيال
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  يموا ا تلا وا  نالوك أدر  رلا عوام، ةشوكل دراسوتنا  واتيد الدراسوتيد ومو ووع وويد التشاو   مأ   وع   نا     

 جديووودة مفوووا يم ر وووا موووأ  ووولال التطووور   ، التلليووول سووويرورة وكووو لك الدراسوووة ملووول السووويادي الصوووندو   يخووو 

 علوووا BPifrance ونوووك  ووودما  موووأ الاسوووتفادة موووأ الأثووور وكووو ا المسوووتدام، والتمويووول المسوووتدامة والتنميوووة تتعلوووق

 . الفرنسية والمتوسطة الصغيرة المؤسسا  نشاط

  السيادية الصناديق حول  مفا يمي إطار . 2 

  مووا عر وت وإد ح وى العالميوة، الماليوة السواحة علوا والجديودة لفسوت  وا رة السويادية  الصناديق  تعتبر     

 القوووورد   مسووووينيا  ر وووا الصووووناديق  وووو   تعوووود حيووووم. الثالثووووة الألفيوووة وبوووودايا  العشووووريأ القووورد  نهايووووة فووووي سوووريعا

 ،ووندوقا 179 ر ووا عوودد ا ليصوول ،1953 سوونة الكويتيووة الإسووتثمار  يئووة الكويووت دولووة أنشوو   مووا عنوود العشووريأ

 .2025 سنة

 تعريا الصناديق السيادية  .1.2

 يتكوود  لححكوموة، مملوو  اسوتثماري  كيواد أو ،وندو   أنهوا: علا  السيادية اللروة ،ناديق معهد  يعر ها              

 موووووود وعا  البصبصووووووة،  وائوووووود الرسوووووومية، الأجنبوووووو  النقوووووود معوووووواملا  الموووووود وعا ، ميووووووزاد  وووووووائ : مووووووأ عووووووادة

 تعريف  ويستثن  الموارد الطبيعية، ،ادرا  مأ المت تية الإيرادا  أو/و  الميزا ية،   وائ   الحكومية، التلويلا 

 :الأمور  مأ جملة السيادية الصناديق

 أو التقليووودي المووود وعا  ميوووزاد لأغووورا  النقديوووة السووولطا  بهوووا تلوووتفو ال ووو  الأجنبووو  الاحتيووواطي أ،وووول  -

 النقدية؛ السياسة لأغرا 

 للمصطحح؛ التقليدي والمعنى العامة المؤسسا  -

 شوكل فوي ماليوة أ،وول  موأ مكو وة حكوميوة اسوتثمار ،وناديق عوأ عبوارة: "  الأ راد لصالح  المدارة  الأ،ول   -

 .(SWFI, 2024) " المالية الأدوا  مأ وغير ا سندا  أو أسهم

 وسوووائ " أنهوووا علوووا السووويادية الصوووناديق  تعووورة ،(OECD) والتنميوووة الإقتصوووادي التعووواود  منلموووة أموووا      

 عوووووووأ مسوووووووتقل ةشوووووووكل وتووووووودار الأجنبووووووو ، الصووووووورة موجوووووووودا  موووووووأ تمويلهوووووووا يوووووووتم لححكوموووووووة، مملوكوووووووة اسوووووووتثمارية

 المصوووووادر وبعووووو  والتنميووووة الإقتصوووووادي التعووووواود  منلمووووة ولسووووو " النقديوووووة للسوووولطا  الرسووووومية الإحتياطيووووا 

الماليووووووة  الأ،ووووووول  موووووأ متنوعووووووة مجموعووووووة فوووووي وتسووووووتثمر ا للوووووودول  ماليوووووة  وووووووائ  توووووودير الصوووووناديق  وووووو  . الأ ووووور  

(Blundell Wignall & Hu, 2008, p. 4) 

 خصائ  الصناديق السيادية  .2.2

 : (117، ،فلة 2014)العقري ،  ما يليولصناديق السيادية تتميز ا           

مأ  لال  يئة مستقلة إها ومراقب تهاقطاع الباص، تخ ع لإدار للولفح   مملوكة للدولة،ناديق  لاي  •

 الحكومية.عأ واقي الهيئا  

أوليوووووة  تصووووودير مووووووادأ،وووووول  ووووو   الصوووووناديق عبوووووارة عوووووأ احتياطوووووا   اتجوووووة عوووووأ  ووووووائ  التصووووودير ) •

 (،أو  وائ  الميزا ية العامة للدولة .…المنتجا  الصناعيةل، كالبترو

ردارة أ،ووووول الصووووناديق السوووويادية تختلووووف عووووأ ردارة الإحتياطيووووا  الرسوووومية مووووأ العموووولا  الأجنقيووووة  •

  .مأ طرة السلطا  النقدية ال   تدار وال    
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 دا ل و ارج الوطأ. تتبنى الصناديق السيادية رستراتيجية استثمارية طويلة المد  •

 . أ داف إنشاء الصناديق السيادية3.2

 : (Reymond, 2009, pp. 80-83)  يما يليالهدة مأ رنشاء الصناديق السيادية   يكمأ  

،   المحا لة •
ً
المواز وا  العاموة تغطية العجز في لعلا آليا  العوائد مأ المصادر الطبيعية كالنف  مثلا

 في السو  العالمية.عند ا خفا  أسعار المصادر الطبيعية  للدولة

موأ اجول تفوادي ال وغوطا  التةوبمية الناتجوة عوأ  وعف الطاقوة   الإستثمار في مؤسسا  أجنقيوة •

 .حص  مباشرة مأ  لال شراء  الاستيعاوية للإقتصاد الوطن ، 

 .تكويأ مد را  للأجيال القادمة  في حالة   وب الموارد الطبيعية  •

– A) واسوتثمارا  اسوتراتيجية مثول ،وناديق التنميوة موأ  ولال القيوامتلقيوق التنووع فوي الإقتصواد :   •

Weiss, 2008, p. 5)، رقامووة  ،ونواء المنشوا  القاعديوة والبنوى التلتيوة  ؛ مثول تقووم وتمويول مشواريع تنمويوة ال و

مووأ اجوول ؛ كقطوواع المؤسسووا  الصووغيرة والمتوسووطة  شووراكة ،ووناعية ،أو الإسووتثمار فووي القطاعووا  الإسووتراتجية 

 فووووووي دولووووووة سوووووونغا ورة   Temasekووووووو  ،ووووووندو  تماسوووووويك ) ) يقوووووووم،و وووووو ا مووووووا وزيووووووادة تنا سوووووويإها  تطوووووووير ولوووووودانها

فووووي   أوووووو  بوووو   Mubadalaو   Public investment fund،وووندو  الإسووووتثمارا  العامووووة السووووعودي  و ،مثلا

 . (Brtin-Delacourt, 2009, p. 38)ة الإمارا  العربية المتلدو

 . أنواع الصناديق السيادية 4.2

  :   كما يلي مختلفة لمعايير و قا السيادية صناديقال تصنف          

 تقسم ر ا:. حسب الهدف من إنشائ ا: 1.4.2

 .،ناديق الاد ار للأجيال القادمة : تهدة ر ا تلويل الأ،ول غير المتجددة ر ا ملا و أ،ول متنوعة  -

 مؤسسا  استثمار الإحتياطيا : يتم رنشاؤ ا لزياد عائد الإحتياطيا  .  -

التنمويوووة، مثووول ،وووناديق الاسوووتثمار الاسوووتراتيجية ال ووو  ،وووناديق التنميوووة : تسووواعد علوووا تمويووول المشووواريع   -

 تعمل علا تمويل ودعم قطاعا  معينة مثل قطاع المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة .

مووووووووأ مصووووووووادر غيوووووووور اشووووووووتراكا  الأ ووووووووراد فووووووووي معاشووووووووا   )،ووووووووناديق الطوووووووووار  : لاووووووووي احتياطيووووووووا  التقاعوووووووود  -

 وتكود موجودة في ميزا ية الدولة العامة.(الأ راد

 وتقسم ر ا:. حسب مصادر تمويلها: 2.4.2

الصناديق الممولة عوأ طريوق عوائود الموواد الأوليوة: تكونهوا الودول المصودرة للموواد الأوليوة كلول لححفوا    -   

 علا  صف  الأجيال في     اللروا ؛ وليم يتم رحلال الموارد الطبيعية ةشكل آ ر مأ الأ،ول.

 فوي ميوزاد المود وعا  ووائ   تكونها الودول ال و  تلقوقالصناديق الممولة وفوائ  المد وعا  الجارية:   -   

 .وما يفي  عأ احتياجا  الإستثمار المحلي بها 

 كبيووور فوووي الإ فوووا  العموووومي التوسوووع التخو وووا موووأ : تكونهوووا الووودول الصوووناديق الممولوووة ةعوائووود البو،صوووة -   

 .ستيعاوية للاقتصاد الطاقة الإ  تيجة  و،صة القطاع العام ، وما يفو  

فوووي الميزا يوووة العاموووة للدولوووة، يوووتم رنشووواؤ ا  تيجوووة لتلقيوووق  وووائ   الصوووناديق الممولوووة وفوووائ  الميزا يوووة : -   

 ر ا ية.أ،ول مالية قصد تلقيق عوائد    ر اتلويلو 
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  السيادية  الصناديق .  ترتيب5.2
 
 حسب حج  أصولها عالميا

جوواء  ووي تقاريوور معهد ،ناديق اللروة السيادية ، أد رجمالووي حجم الأ،ول المدارة مأ طرة الصناديق       

؛ تنشووووووو   وووووووي مختلوووووووف القطاعوووووووا  الإقتصوووووادية   2024تريليوووووود دولار  ووووولال سوووونة   12ولووووو   السوووويادية العالميوووووة 

 ر ووووا معطيووووووا  التقريووووووور؛  وووواد 
ً
% مووووأ  وووو   الأ،ووووول تاةعووووة لصوووووناديق  40والإسووووتثمارية حووووووول العالووووووم، واسووووووتنادا

 1حسوو  الجوودول  2025سوويادية  ليجيووة. مووع احووتلال الصووندو  السوويادي الارويفووي  الصوودارة فووي ترتي هووا لسوونة 

 الموا ي:

 2025ترتف  الصناديق لسيادية حس  حجم الأ،ول لسنة  .  1 .الجدول   

 
 

 
 

         Source : (SWF Academy, 2025)                 

 ,Canapé Aguilar & Johnson, 2024)  2024  لسنة  تقرير ،ناديق اللروة السياديةوحس  ما جاء في       

p. 11) ،   فووي نشوواطها مووأ  وولال 
ً
 فووي قيمووة المعوواملا  الإجماليووة  473 وواد  نووا   موووا

ً
 ، وتوسووعا مححو ووا

ً
اسووتثمارا

اسووووووتلو    . ر 2023سوووووونة لقيمووووووة المليووووووار دولار ؛أي مووووووا يقووووووارب  ووووووعف  234ال وووووو  شوووووواركت  ههووووووا ، لتصوووووول ر ووووووا 

  رجما ي الصفقا  المبرمة،مأ  91العشرة الأو ا علا %السيادية الصناديق 

أما  يموا يخو  أ وم القطاعوا  ال و  تسوتثمر  ههوا الصوناديق السويادية أموالهوا ،  نجود أد القطاعوا         

قوود اسووتلو   علووا  (،التمويوول والتكنولوجيووا والطاقووة والصناعة/السوويارا  والرعايووة الصووحية)البمسووة الأو ووا 

ارتفاعوووا فوووي عووودد مليوووار دولار. موووأ جا بووو  شوووهد قطووواع التكنولوجيوووا 37ومبلووو  % موووأ مجمووووع الصوووفقا 57حووووا ي 

 الموا ي:1. حس  ما  و موضح في الشكل%15ونسبة  لا،طنا ي والبرمجيا ا في مجال ال كاءالمعاملا  

 2024 سنة قطاعا  تستثمر  هها الصناديق السيادية  10 أ م.  1الشكل. 

 
                                        Source : (Canapé Aguilar & Johnson, 2024, p. 12)                             

 

 

 (b$)حج   الأصول    البلد  الصندوق 

NBIM Norway 1767,19 

SAFE IC China 1417,33 

CIC China 1332,07 
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 ستراتيجيات الإستثمارية للصناديق السيادية. الإ 6.2

مووأ التركيووز علووا الإسووتثمار فووي  ئووا  ،  (SWFsصووناديق السوويادية )تطووور  الإسووتراتيجية الاسووتثمارية لل      

ا وتطووووورًا يشوووومل الإسووووتثمار فووووي ،الأ،ووووول التقليديووووة مثوووول النقد السووووندا  والأسووووهم، ر ووووا اعتموووواد   ووووا أكلوووور تنوعووووً

ويعكوووووح  ووووو ا التطوووووور النموووووو الكبيووووور فوووووي حجوووووم  ووووو    ،البنيوووووة التلتيوووووة مشووووواريع، العقوووووارا ، و الأمووووووال البا،وووووة

الصوووووناديق، وزيوووووادة مسوووووتو  احترا يإهوووووا، ورغبإهوووووا فوووووي تلقيوووووق عوائووووود أعلوووووا معدلوووووة حسووووو  المبووووواطر، ر وووووا جا ووووو  

 الإقتصادية ةشكل واسع ، ويمكأ تو ي  أ م      المراحل  يما يلي : المسا مة في تلقيق أ داة التنمية 

، يقووم علوا   جوا متلفلوا فوي ووداياتها صوناديق السوياديةالتبنوت  . الإستراتيجية الإسصصتثمارية التقليديصصة:1.6.2

،  التركيز علوا الإسوتثمارا  الآمنوة وطويلوة الأجولحيم قاموت وو .حماية رأس المال و ماد الاستقرار الما ي للدولة

. كوو لك طويوولالد  المووالمبوواطر بهوودة  ووماد عائوود مسووتقر علووا منخف ووة توجيوو  الموووارد  لووو أدوا   مووأ  وولال

اسووووتخدام الصووووندو  كوووو داة لوووودعم السياسووووة الماليووووة للدولووووة، "، و لاعتموووواد علووووا  مووووو ج "الاحتيوووواط الاسووووتراتيفيا

 . صوً،ا  لال  ترا  ا خفا  أسعار الموارد الطبيعية أو الأزما  الإقتصادية

عووود تنويوووع الأ،وووول ي لريوووة المحفلوووة الحديثووة،  حسوو  :ل نحصصصو التنواصصصث الإسصصصتثمار  لتحصصصو  .اسصصصتراتيجية ا2.6.2

. أمووووا  يمووووا يخوووو  الصووووناديق (106-105، الصووووفلا  2018)آيووووت ةشووووير،  فووووي ردارة المبوووواطر ياعنصوووورًا أساسوووو

تمثوووول فووووي الاتجووووا   لووووو تنويووووع ت، ةالإسووووتثماري سياسووووإهافووووي   ووووامححو  يااسووووتراتيج لاشووووهد  تلووووو السوووويادية ؛ قوووود 

لمجموعووة مووأ التلووديا ، أورز ووا ا خفووا  أسووعار  ، و لووك  تيجووةأ،ووول وديلووة عووأ طريووقملا لهووا الإسووتثمارية 

 ,Truman)،مووأ  وولال  ، والرغبووة فووي تلقيووق عوائوود أعلووا علووا الموود  الطويوولالعوائوودالفائوودة العالميووة، وت ووو ب 

2007, pp. 3-5)  : تبنوو  اسووتراتيجيا  ، و  د ووول الأسوووا  الناشووئة،  قطاعووا  متعووددةفووي التوسووع فووي الإسووتثمار

 .علا أسح علمية، بهدة تلسيد التوازد ويد العائد والمباطرة (Asset Allocation)،ول الأ توزيع 

( أو 2008الأزمة الماليوة العالميوة )، كما كاد علي  الحال  لال  لال الأزما   :الاستجابة للأزمات المالية.  3.6.2

 النلوور فوي ملا لهوا الإسووتثمارية. موأ  ولال اعتموواد سولو  د ووا ي السويادية ، أعوواد  الصوناديق19-أزموة كو يود

إقبوووووال العديووووود ماهوووووا علوووووا و تقلوووووي  الإ كشووووواة علوووووا أسووووووا  الأسوووووهم والسوووووندا  البا،وووووة المرتفعوووووة المبووووواطر؛ و 

 وووووواعفت الصووووووناديق  2015بدايووووووة مووووووأ و  أسووووووواقها المحليووووووة أو الإسووووووتثمار المكثووووووف فووووووي أدوا  الووووووديأ السوووووويادي،

مليووار دولار امريكووي فووي الأسوووا  الدا ليووة  14اسووتثمر   كمووا السوويادية اسووتثماراتها مووأ حيووم عوودد الصووفقا  ، 

موووثلا فوووي ،  (IFSWF, 2021) 19ةسوووق  أزموووة كو يووود  2020مليوووار دولار   مقار وووة ةسووونة  1، اكبووور ووووو  2021سووونة 

موأ رأس موال الصوندو ، 3مليوار دولار ؛ أي %37ونلوو  الارويج، سا م الصندو  التقاعدي الحكومي الارويفوي

لتخفيف ال غ  علا ميزا ية الدولة . وك ا ،ندو  اللروة السيادي الروس  ، ال ي  تج عوأ اسوتثمارات   هوور 

فووووي مواجهووووة ا تشووووار الفيووووروس ةشووووكل مباشوووور عووووأ طريووووق زيووووادة   2020واسووووتثمر وكثا ووووة سوووونة  7لقوووواب سووووبوتنيك

 2ومووأ  وولال الشووكل .،وإ تواج الأدويووة الم ووادة للفيروسوا  19"  -الإ فوا  علووا أ لمووة تفوبي   يووروس "كو يوود

الموا ي يتبد زيادة توج  الصناديق السيادية  لو الاستثمار في الدا ل  لال  ترة الأزمة ، ر ا جا   اسوتثماراتها 

 في البارج .
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 2023-2020حجم استثمارا  الصناديق السيادية في الدا ل والبارج  .2الشكل

 
 Source : (IFSWF, 2021)   

أعلا لكأ    مع تعافي الأسوا ،  هر   رص مغرية لاستثمار        في أ،ول  ا  مخاطرة  الأموال  رؤوس 

مبال   يالية  أد    ،  بعدةعوائد ملتملة مرتفعة واستثمارا   اقتصادياتها  لدعم    استثمر   القيام  أو  المحلية 

لصناديق السيادية مرة أ ر   ل، ارتفعت الإستثمارا  المباشرة  2020  سنةا إهازية في الأسوا  الدولية المتقلبة  

  316قفز مأ    ةعدد ،فقا  .  2020  سنة مليار دولار    67.8  مقار ة وومليار دولار،    71.6، لتصل ر ا  2021  سنة

، مأ أمثلإها    (IFSWF, 2021)  % علا أساس سنوي 50، وزيادة قدر ا  2021  سنة  ،فقة  429ر ا    2020سنة  

السعودي العامة  الإستثمارا   أ  ،ندو   ا فق  مأ  ال ي  والمؤسسا   10كلر  أسهم  شراء  في  دولار  مليارا  

 . الأمريكية والأوروبية الكبر  مأ  فح العام 

افيصصصصصصة المؤسسصصصصصصية والتويصصصصصصص  الاسصصصصصصتراتي ي . 4.6.2 وأ ميإهووووووا  السوووووويادية  تيجووووووة لنمووووووو أ،ووووووول الصووووووناديق: الاحتر

المتزايووووودة، تطوووووور  ونيإهوووووا المؤسسوووووية وأسوووووالي  ردارتهوووووا موووووأ  ووووولال تلسووووويد الحوكموووووة والشوووووفا ية ، والاسوووووتعا ة 

ر وووووووا الإسوووووووتثمار فوووووووي القطاعوووووووا    ا  الأولويوووووووة الوطنيوووووووة مثووووووول الأموووووووأ الغووووووو ا ي،  ر وووووووا ةوكفووووووواءا  متخصصوووووووة، 

صووناديق السووويادية ل، ولغوووت الإسووتثمارا  المباشووورة ل2023الصووناعا  المحليووة، والطاقوووا  المتجووددة؛  فوووي سوونة 

 .مليار دولار 9.7 هها أعلا مستو  لها علا الإطلا ، أي ما قيمت  

صناديق السيادية تختلف ولس  الأ داة اليمكأ القول أد استراتيجيا  الإستثمار البا،ة وومن  ؛     

 .والغر  ال ي أنش   مأ أجل  

 .  دور الصناديق السيادية في ظل النظرية الحديثة لتمويل التنمية 3

 . النظرية الحديثة لتمويل التنمية 1.3

ا فوي  هوم العلاقوة وويد رأس الموال والنموو الإقتصوادي         تعد النلرية الحديثة لتمويول التنميوة تطوورا  وعيور

والاجتموووا ي، حيووووم لووووم يعوووود التمويووول مجوووورد وسوووويلة لتلقيووووق الوووورب   قووو  ، ووووول أ،ووووب  أداة اسووووتراتيجية لتوجيوووو  

( أي ووووا ؛كمووووا أنهووووا تبوووورز أ ميووووة توجيوووو  رأس المووووال  لووووو SDGsالموووووارد  لووووو تلقيووووق أ ووووداة التنميووووة المسووووتدامة )

 .(180، ،فلة 2013)ساطور، الإوتكار والمشاريع الصغيرة كوسيلة لتلقيق تلول تنموي حقيقي ومستدام 

 مبوووواد  علووووا النلريووووة  وووو   تقوووووم. أ صصصصص  المبصصصصصادم اليصصصصصي تقصصصصصوي علل صصصصصا النظريصصصصصة الحديثصصصصصة لتمويصصصصصل التنميصصصصصة: 1.1.3

 :  أ مها جديدة،

و نا ا تشر مفهوم الإستثمار  المسؤول ؛ ال ي  التنمو : والأثر  المالي  العائد بين  أ. التمويل المستداي والدمج
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عنووود تمويووول المشووواريع ، والإسوووتثمار الموووؤثر   ESGsي  ووو  ةعووويد الاعتبوووار المعوووايير البيييوووة، الاجتماعيوووة والحوكموووة  

Impact investing   ال ي يركز علوا تقوديم  ودما  ماليوة لمشواريع  ا  اثور ايجوابي فوي المجتموع والبفئوة ر وا ة

 .(797، ،فلة 2021)وركاد، ر ا العوائد المالية 

حيوووم  ؛(  SDGsيهووودة ر وووا تمويووول المشووواريع ال ووو  تسووويا ر وووا تلقيوووق التنميوووة المسوووتدامة ) . التمويصصصل الخصصصتل : ب

تنموي في شكل من ، قورو  مفسورة،  وما ا  موأ طورة : حكوموا ، منلموا  الال الميت مأ الدمج ويد  رأس 

تجووواري فوووي شوووكل اسوووتثمارا ، وقووورو  تجاريوووة موووأ طووورة مسوووتثمريأ الال المووودوليوووة، مؤسسوووا   يريوووة ، أو رأس 

  .(Mc Dowell, 2024, p. 12) مالية  واص: ونو ، ،ناديق استثمار مثل الصناديق السيادية، أو مؤسسا 

تو يووف أدوا  مبتكوورة لتمويوول قطاعووا  حيويووة ؛ كالبنيووة التلتيووة،  يصصص. التونولوييصصا الماليصصة والشصصمول المصصالي :

تكوووواليف منخف ووووة والتلووووول  لووووو الطاقووووة النليفووووة، المؤسسووووا  الصووووغيرة والمتوسووووطة، والإوتكووووار التكنولوووووتي 

رلا ا   والرغم مأ الجهوود المب ولوة لتوسويع  طوا  الو،وول ر وا التمويول  ، (1001، ،فلة 2025)عليوة ز راد، 

%  قووو  موووأ المؤسسوووا  الصوووغيرة والمتوسوووطة فوووي المنطقوووة العربيوووة لوووديها قووور  أو  ووو   14البوووال  الصوووغر  ووواد 

ملدوديووة الو،ووول ر ووا البوودما  الماليووة ، ارتفوواع  ةسووق % ،  29ائتموواد ، ولاووي اقوول وكثيوور مووأ المتوسوو  العووالمي 

قمية، وا تشار العمليا  غير الرسمية، والنلور  تكاليف الاقترا ، ر ا ة ر ا عدم الإلمام والشؤود المالية والرر

، Escwa  ،2025)الامووم المتلوودة الاسووكوا  ر ووا المؤسسووا  الصووغيرة علووا أنهووا مووأ المقتر وويد  وي المبوواطر العاليووة

 .  (5-4الصفلا  

تعوود النلريووة الحديثووة لتمويووول : . موقصصصث الصصصصناديق السصصصيادية ضصصصمن النظريصصصة الحديثصصصة لتمويصصصل التنميصصصة2.1.3

(، مقاربوة جديودة  وبوديل اسوتراتيفي يعتمود علوا تعبئوة Modern Development Finance Theoryالتنميوة )

المووووارد المحليوووة، وتلفيوووز الشوووراكا ، والإوتكوووار فوووي أدوا  التمويووول ، فوووي  ووول تصووواعد التلوووديا  التنمويوووة وتراجوووع 

 عالية أدوا  التمويل التقليدية.  و نا زاد الا تمام واستقطاب استثمارا  الصناديق السيادية ، ال   تمثل في 

؛ مووووووأ حيووووووم ردارة المحووووووا و، وتلليوووووول العوائوووووود  وووووو   النلريووووووةالعديوووووود مووووووأ ممارسوووووواتها تجسوووووويدا عمليووووووا لمبوووووواد  

 لورا لموا  ؛الودور الاسوتراتيفي للدولوة فوي توجيو  المووارد  لوو التنميوة المسوتدامةوتقيواد والمباطر، وتنويع الأ،ول، 

ومووووأ  وووولال  وووو   الورقووووة البلثيووووة سوووووة يووووتم التركيووووز علووووا مسووووا مة  .تمتلكوووو  مووووأ رمكا ووووا  اسووووتثمارية ضووووبمة

 ولاي المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة. الاقتصاديةالصناديق السيادية في دعم أ م ركائز التنمية 

 . ما ية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة2.3

حاولووت دول الإتلوواد الأوروبووي مووأ  وولال اتفاقيووة الحجنووة الأوروبيووة و ووع تعريووف للمؤسسووا  الصووغيرة      

والمتوسطة يعتمد علا ثلات معايير: عدد العموال، رقوم الأعموال السونوي، ومجمووع الميزا يوة، والو ي توم اعتمواد  

 التا ي:2. ويمكأ تو يل  في الجدول 01/01/2005اوتداء مأ 

 تصنيف المؤسسا  حس  معيار رقم الأعمال ومجموع الميزا ية وعدد العمال .  2الجدول.  

 مجموع الميزانية بالاورو  مجموع رق  الأعمال السنو   عدد العمال  حج  المؤسسات 

 مليود  2≥  مليود  2≥  09ر ا  01مأ  مؤسسة مصغرة 

 مليود  10≥  مليود  10≥  49ر ا  10مأ  مؤسسة صغيرة 

 مليود  43≥  مليود  50≥  249ر ا  50مأ  مؤسسة متوسطة 

 مليود  43<  مليود  50<  ر ا ما  و   250مأ  مؤسسة كبيرة 
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     Source: (Commission des communautés européennes, 2003, pp. 36-41) 

( دورا ملوريووا فووي اقتصوواديا  الوودول؛  ا،ووة فووي SMEsالمؤسسووا  الصووغيرة والمتوسووطة )حيووم تووؤدي         

الووودول الناميوووة والناشوووئة ، و لوووك موووأ  ووولال مسوووا مإها فوووي توووو ير منا،ووو  العمووول ؛  لسووو  رحصوووائيا  منلموووة 

% مووأ مجموووع المؤسسووا  90( ، تمثوول المؤسسووا  الصووغيرة والمتوسووطة OCDEالتعوواود الإقتصووادي والتنميووة )

% موووووأ  ووووورص العمووووول ، ر وووووا ة ر وووووا أنهوووووا تسوووووهم فوووووي  لوووووق القيموووووة الم وووووا ة وتعزيوووووز  70-50العالميوووووة ، وتوووووو ر موووووأ 

 التنا سية ، ومن  تلقيق التنمية الإقتصادية .

 الفجوة التمويلية للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة. 3.3

تواجووو  المؤسسوووا   الصوووغيرة والمتوسوووطة تلوووديا  كبيووورة فوووي الو،وووول ر وووا التمويووول  تيجوووة لحبصوووائ          

عوورة وووو"  جوووة التمويوول"  ،ولاووي الفوور  ووويد التمويوول  ال وو  تميز ووا عووأ ووواقي المؤسسووا  الكبوور  ، ممووا يووؤدي ر ووا مووا يل

ا موأ المصووادر  الو ي تلتاجو   و   المؤسسووا  لتنفيو   ططهوا التشوغيلية والتوسووعية وبويد موا تلصول عليوو   عليوً

الرسومية. وتعود  و   الفجووة مؤشورا واضووحا علوا  وعف قودرة النلوام المووا ي علوا تلبيوة احتياجوا   و ا القطوواع، 

 International Finance Corporation)  مما يؤدي ر ا ا خفا  مسا مت  في الناتج المحلي الإجما ي والتو يف

World Bank Group, 2017, p. 2)،  ر وا أد  لوو 2024حيوم تشوير تقوديرا  مؤسسوة التمويول الدوليوة لسونة ،

ا  الناميوووووة تعووووواني موووووأ ي% مووووأ المؤسسوووووا  المتنا يوووووة الصوووووغر والصوووووغيرة والمتوسوووووطة الرسووووومية فوووووي الإقتصووووواد40

احتياجوووا  تمويليوووة غيووور مغطووواة ، مموووا يبووورز الحاجوووة المححوووة ر وووا اوتكوووار حلوووول تمويليوووة أكلووور سوووهولة واقووول تكلفوووة 

لتعزيووز  مووو  وو   المؤسسووا  وقوودرتها التنا سووية. و نووا  عوودة أسووباب تووؤدي ر ووا حوودوت الفجوووة التمويليووة لهوو ا 

 النوع مأ المؤسسا  ماها :

 ملدودية الو،ول ر ا الائتماد المصرفي  تيجة ارتفاع المباطر المرتبطة والقرو  ، وغياب ال ما ا ؛   -

ا خفا  مؤشر الشمول الما ي في الدول النامية، واعتبار  عاملا مهما في تسهيل عمليوة ولووج المؤسسوا    -

 الصغيرة والمتوسطة ر ا مصادر التمويل المبتكرة .

تريليووود  4.4( مووأ MSMEارتفعووت  جوووة تمويوول المؤسسووا  الصووغيرة والمتوسووطة ومتنا يووة الصووغر )        

حسوووو   2019ر ووووا سوووونة  2015تريليووووود دولار أمريكووووي مووووأ سوووونة  1.1تريليووووود دولار ؛ أي ووووو كلر مووووأ  5.7دولار ر ووووا 

، ومنو  ارتفعوت الفجووة الإجماليوة مقار وة ووالعر  عليو  ،  تيجة لارتفاع رجموا ي الطلو  علوا الائتمواد   3الشكل  

 طويوول الموود  علووا احتياجووا  التمويوول 2019ر ووا  2015مووأ  % 27 ونسووبة 
ً
، وباعتبووار أد الطلوو  المحتموول مؤشوورا

للمؤسسوووا  الصوووغيرة والمتوسوووطة ومتنا يوووة الصوووغر فوووي البلوووداد الناميوووة.  فوووي  ووو ا السووويا ، لا يمكوووأ تلبيوووة  ووو   

م ريجاد أسالي  أكلر اوتكارا لبدمة  ثالاحتياجا  المتزايدة رلا ر ا حدت تغيير في مسار الإ،لاب مأ قبل الدول،  

 المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة ومتنا ية الصغر، وتمويلها في  ل وفئة اقتصادية تتسم والتقل  وعدم الت كد.

 2019-2015تطور  جوة التمويل للمؤسسا  المتنا ية الصغر والصغيرة والمتوسطة  لال الفترة   .3الشكل.
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               Source : (International Finance Corporation World Bank Group, 2025, p. 53)   

 . دور الصناديق السيادية في سد فجوة التمويل للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة 4

ا          % 20، وزيووادة قوودر ا 2023تريليو ووا  دولار أمريكووي سوونة  7ولوو  حجووم سووو  التمويوول المسووتدام عالميووً

صوووووووناديق السوووووويادية معووووووايير رعوووووووداد التقووووووارير المتعلقوووووووة ال. كموووووووا تتبنووووووى مووووووا يقوووووووارب  ثلاثووووووة أربوووووواع 2022عووووووأ سوووووونة 

 One Planet Sovereign Wealth Fund  (Canapé Aguilar، ر ا ة ر ا مبادرة  دولياوالاستدامة المعترة بها  

& Johnson, 2024, p. 17) حيوووم ارتفعوووت نسوووبة الصوووناديق ال ووو  توووتلائم اسوووتثماراتها موووع أ وووداة التنميوووة ،

مليووارا  دولار فووي  9.7. وتووم تخصووي  مبلوو  قياسوو   قوودر  2023% فووي  67ر ووا  2022% فووي سوونة  48المسووتدامة مووأ 

 مليارا  دولار في الطاقة المتجددة والبنية التلتية.  5القطاعا  الب راء، ماها 

ورغم   ا التقدم،  إد تلقيق أ داة التنمية المستدامة يتطل  مستويا  استثمار غير مسبوقة،          

قطوووواع المؤسسووووا  وبووووالأ    فووووي الأسوووووا  الناميووووة والناشووووئة ال وووو  تعوووواني مووووأ  جوووووا  تمويليووووة مرتفعووووة.  ا،ووووة 

وقدرتها علا  جلالصغيرة والمتوسطة ، و نا ي تي دور الصناديق السيادية، ولكم طبيعإها الإستثمارية طويلة الأ 

ةشووكل مباشوور أو غيوور مباشوور عبوور عوودة أسووالي   ةعيوودا عووأ  ، تعبئووة الموود را  لوودعم  وو ا النوووع مووأ المؤسسووا 

 ة كما يلي : غوط السداد السريعة ال   تفر ها القرو  المصر ية التقليدي

  SIF. إنشاء صناديق سيادية استراتيجية 1.4

لتسوووووووووريع التنميوووووووووة الإسوووووووووتراتيجية  الإسوووووووووتثمار وصووووووووناديق تعووووووووورة،وووووووووناديق سووووووووويادية متخصصوووووووووة، لاووووووووي        

 منو  الأزموة .(Canapé Aguilar & Johnson, 2024, p. 18) موع جو ب رأس الموال البواص المحليوة الإقتصوادية

الاسوووتثمارية للصوووناديق السوووويادية  ، لوووووحو أد  نوووا  تغييووورا كبيووورا فووووي الإسوووتراتيجية2008الماليوووة العالميوووة لسووونة 

لتتوجوو  ر ووا دعووم اقتصووادياتها ، مثوووال  لووك تيماسوويك القاو ووة السووونغا ورية و زا ووة الوطنيووة الماليزيووة، اللووو اد 

 يستلو اد علا حص  في مؤسسا  تعمل في قطاعا  استراتيجية لتعزيز  مو ا، وتعزيز  مو الإقتصاد ككل

(IFSWF, 2024).  

 . التمويل الختل  2.4

لقوود أ،ووب  التمويوول المبووتل  الآد حوولا  ووروريا لتوسوويع  طووا  تمويوول المؤسسووا  الصووغيرة والمتوسووطة،                

ر؛لكأ  حيوووم ا ووو  لطالموووا كا وووت وكوووالا  الإعا وووة التنمويوووة ومؤسسوووا  التمويووول الإ موووا ي تقووودم لهوووا رأس الموووال المفسووور

مويوول، مووأ  ممووا اسووتد التلقيووق أ ووداة التنميووة المسووتدامة.  تبقوو  غيوور كا يووة أد تكووود  نووا  أشووكالا أ وور  للتر

والفعوول، حيووم ت وواعفت  أجوول توسوويع  طووا  التمويوول المبووتل   ا،ووة التمويوول البوواص. وقوود ووودأ  وو ا الاتجووا 

 6مليووار دولار ر وووا 2.1مووأ  2023و2022مسووا ما  القطوواع البوواص فووي التمويووول المبووتل  ثوولات موورا  وووويد سوون   

.رلا أد  نا  موارد مللية غير مستغلة يمكأ تعبئإها لودعم مشواريع متوا قوة موع البفئوة وأ وداة   مليارا  دولار

في ا ريقيوووا، ال ووو  تلمووول تفوي وووا  والإسوووتثمار فوووي الإسوووتراتيجية مثووول الصوووناديق السووويادية  ،التنميوووة المسوووتدامة

ا  التنميووة المسووتدامة، وجوو ب رأس المووال البوواص، وتلقيووق عوائوود ماليووة، ممووا يجعوول التجربووة الإ ريقيووة  مو جووً

 (Canapé Aguilar & Johnson, 2024, pp. 45-47) يلت   و  عالميا

 .  الذكاء الاصطناعي والتحول الرقمي3.4

ز        
ر
صوناديق السويادية ةشوكل متزايود علوا الإسوتثمار فوي مؤسسوا  الو كاء الا،وطنا ي الناشوئة رغوم الترك

حيوووم ا ووو  موووأ المتوقوووع أد ينموووو  التلووديا  الإقتصوووادية العالميوووة وتراجوووع وفئوووة الإسوووتثمار فوووي قطووواع التكنولوجيوووا؛
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، كمووووا  2030–2023%  وووولال الفتوووورة 37.3سووووو  الوووو كاء الا،ووووطنا ي العووووالمي ومعوووودل  مووووو سوووونوي مركوووو  قوووودر  

فووي ،ووفقا  اسووتراتيجية، مثوول جولووة التمويوول الأو ووا   وو   الصووناديقسووا مت  وو   التوقعووا  فووي تعزيووز مشوواركة 

 . OpenAIال ي جعلها ثاني أكبر مؤسسة  كاء ا،طنا ي ةعد  Databricksلمؤسسة 

صوووناديق السووويادية الأولويوووة للبنيوووة التلتيوووة الرقميوووة  لووورا لتغيووورا  المنوووا  ال، أعطوووت 2024أمووا فوووي سووونة     

مليووووووار دولار فووووووي مراكووووووز  5.4 ماهووووووا،ووووووفقة.  53مليووووووار دولار فووووووي  9.4وال ووووووغوط الجيوسياسووووووية، حيووووووم اسووووووتثمر  

 .2023% عأ سنة 54البيا ا  والاتصالا ، وزيادة قدر ا 

 .  الإستثمارات المباشرة في رأس المال الخاطر :4.4

 .Canapé Aguilar & Johnson, 2024, p) (IFSWFللمنتود  الودو ي لصوناديق اللوروة السويادية ) و قوا      

 2023% سنة 68،  ف ت ،ناديق اللروة السيادية مشاركإها في جولا  رأس المال المباطر ونسبة تقارب  (78

، و ووو أدنوو  مسووتو  حققتوو  منوو  سوونة  2022مليووار دولار سوونة  462مليووار دولار مقار ووة وقيمووة  285وقيمووة أي ، 

. حيووم شوووهد  جميووع مراحووول التمويووول العالميووة ا خفا وووا  حووادة، ر  ا خفووو  تمويووول المراحوول المبكووورة فوووي 2018

تمويول أموا ، 37علوا أسواس سونوي، وفنموا ا خفو  تمويول المراحول المتو  رة ونسوبة %40وو كلر موأ % 2023سونة 

 %.  30ونسبة تزيد قليلا عأ  ا خف   مرحلة الت سفح 

أمووا  يمووا يخوو  الإسووتثمارا  المباشوورة للصووناديق السوويادية  فووي المؤسسووا  الناشووئة فووي مراحلهووا الأو ووا         

مأ الممكأ و % مأ رجما ي الإستثمارا  المباشرة في   ا النوع مأ المؤسسا ، 40تمثل أكلر مأ   ومرحلة النمو  

، كا وووووت 2022أد تسوووووا م ةشوووووكل  عوووووال فوووووي تطووووووير المشووووواريع الإوتكاريوووووة، وتلقيوووووق عوائووووود كبيووووورة؛ موووووثلا فوووووي سووووونة 

صوناديق السوويادية فوي مؤسسووا  التكنولوجيوا  وولال مراحلهوا المبكوورة ومراحول النمووو لاووي لل سوتثمارا  المباشوورةالا 

 ،فقة في جميع القطاعا .  85،فقة مأ أ،ل  46الأعلا وفار  كبير، حيم شكلت 

 Bpifranceالبنك العمومي للاستثمار  -. دراسة حالة الصندوق السياد  الفرنس ي5

للأسووووباب   لووورًا  وووو   الدراسوووة  حالوووة فوووي كدراسووووة Bpifrance للاسوووتثمار العموووومي للبنووووك ا تيار وووا يعوووود  

 التالية : 

عوووود -   لتنفيوووو  رئفسووووية أداة كو وووو  يجمووووع ووووويد  صووووائ  البنووووك العمووووومي والصووووندو  السوووويادي ، وبالتووووا ي يل

 الفرنسية. للدولة الإقتصادية السياسة

 أدوا  مووووأ متنوعووووة لمجموعووووة تووووو ير   وووولال مووووأ والمتوسووووطة الصووووغيرة المؤسسووووا  ودعووووم يقوووووم وتمويوووول - 

 ، موووع المشووواريع ومرا قوووة الموووال، وتقوووديم الاستشوووارة رأس فوووي والاسوووتثمار ال وووما ا ، القووورو ، تشووومل التمويووول،

 .تنموي  طاةع  ا  الأجل طويلة استثمارية رؤية اعتماد

 أثور لتلليول مناسبًا  مو جًا يجعلها ما ويا اتها، وتو ر وشفا يإها ونجاحها Bpifranceونك  تجربة  تتميز  - 

 .والمتوسطة الصغيرة المؤسسا  واستدامة  مو تعزيز في السيادي التمويل

 Bpifrance. نشأة بنك 1.5

 تيجووة ، 2012ديسوومبر  31حسوو   ووا ود  2012سوونة  Bpifranceتووم رنشوواء البنووك العمووومي للاسووتثمار     

صة في مجال  كل رنسية كا ت  مؤسسا دمج ثلات   : (Bpifrance, 2023) معيدواحدة ماها متخصر

• OSEO : علووا تمويوول الاوتكووار، و ووماد القوورو  البنكيووة، ودعووم  مؤسسووة ماليووة حكوميووة كا ووت تركووز



 ، بوعتروس عبد الحق الحاج علي حليمة     مجلة اقتصاد المال و الأعمال

 

 

   2025  ديسمبر –ميلة  عبد الحفيظ بوالصوف    جامعة

 م إ م أ 

 

200 

 الصغيرة والمتوسطة في وداياتها. المؤسسا 

• CDC Entreprises (caisse de dépôts et consignations) :  المؤسسووا  عبوور ،ووناديق  يمووول

 استثمارية.

•  FSI  (Fonds Stratégique d’Investissement) :فووووووي  و ووووووو ،ووووووندو  اسووووووتراتيفي للاسووووووتثمار

 يئة واحدة تجمع ويد   Bpifrance   ونك  حيم أ،ب ،   المؤسسا  الفرنسية  ا  الأ مية الإقتصادية الوطنية

التمويوووول، الاستثمار، ووووماد القوووورو ،ودعم الاوتكووووار، ممووووا سووووهل علووووا رواد الأعمووووال والمسووووتثمريأ التعاموووول مووووع 

 مووأ عوودة جهووا  منفصوولة، و يهوودة ر ووا مسوواعدة المؤسسووا  الفرنسووية مووأ  وولال تسووهيل 
ً
مؤسسووة واحوودة ووودلا

قدرتها علا التصدير وتلسيد جا ويوة عرو وها للعمولاء الأجا و . ويعتمود سياسوة تقووم علوا تفوجيع الاسوتثمار 

الباص مأ  لال تعبئة الاستثمار الحكومي ، ويعد   ا التوج  ركيزة في استراتيجيت  لتعزيز القدرة التنا سية 

ا وووإدارة مخصصووا  أو ووورامج موكلووة  رليوو  مووأ طوورة الدولووة )مثوول ور ووامج الاسووتثمار 
للاقتصوواد،كما يكلووف أحيا ووً

مووأ اجوول المسووتقبل( أو مووأ  يئووا  عموميووة  رنسووية وأجنقيووة ، ومووا فووي  لووك: البنووو  والمسووتثمرود فووي رأس المووال 

 وومأ قائمووة الصووناديق السوويادية   32. كمووا  يلتوول المرتبووة المبوواطر، شووبكا  دعووم الاوتكووار أو رنشوواء المؤسسووا  

ويمكوووأ تو وووي   يكلووو  التنلييووو   فوووي . (SWF Academy, 2025)وليوووود دولار  60وحجوووم أ،وووول  2025لسووونة 

 الموا ي . 4الشكل 

 Bpifranceالهيكل التنليي  لبنك   .4.الشكل

 
           Source : (BODIN, 2023, p. 20) 

 2024. مجالات دع  وتمويل البنك للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة خلال سنة 2.5

سنة         سواء    2024تميز   والإستثمارية،  التمويلية  البنك  عمليا   في  النشاط  مأ  مرتفع  ومستو  

المباشرة أو غير المباشرة،   لا عأ زيادة كبيرة في عمليا  الدعم المقدم لإنشاء  المؤسسا  وتلولها البيئ  ،  

ونك   ف 
ر
الاستثمار    Bpifranceحيم و   ، المرا قة   ، ال ما ا    ، التمويل   : كاملة  أدوات   أ ر  مجموعة  مرة 

 المباشر ،  ماد التصدير كما يلي :

، وفعل الجهود الكبيرة لدعم  2024تميز والنمو المستمر  لال سنة :  2024. نشاط التمويل للبنك سنة  1.2.5

مجموعة   مأ  لال  الفرنسية  والمتوسطة  الصغيرة  للمؤسسا   التنموية  القرو     Bpifranceالمشاريع  مأ 

مليار يورو في الإقتصاد الفرن   ، لصالح أكلر مأ    20الممنوحة ودود  ما ا  ؛ حيم ا   تم ضخ ما يقارب  
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الموا ي يبيد    3 ل   . والجدو2023% مقار ة ةوسنة  4,5مؤسسة ؛ أي زيادة في القرو  الممنوحة ونسبة    15,000

  لك. 

 في تمويل المؤسسا   Bpifranceمسا مة ونك   .3.الجدول 

 

       Source: (BpiFrance Servir l'Avenir, 2025, p. 3) 

وال    :   2024عل  قروض البنوك الفرنسية الأخرى لسنة    Bpifrance. الضمانات الممنوحة من بنك  2.2.5 

 تميز  وزيادة مححو ة في ،ناديق التنمية وتعزيز السيولة النقدية.

 الوحدة : مليار يورو                                          Bpifranceقرو  البنو  الفرنسية الم مو ة مأ  طرة   . 4 .الجدول 

 2023 2024 

Montant 

( MD€) 

NB 

D’entreprises 

Montant 

( MD€) 

NB 

D’entreprises 

Variation 

Prêt des 

banques 

françaises 

garanties par 

Bpifrance 

8.7 63301 9.0 65752 + 4% 

Source : (BpiFrance Servir l'Avenir, 2025, p. 4) 

%،  4 %، والقرو  الم مو ة ونسبة3، ارتفعت المباطر المتعلقة وال ما ا  ونسبة2024 في سنة       

 مليار يورو.   4.46ر ا   4.33مأ  Bpifranceمما ر ع حجم المباطر ال   يتلملها ونك 

في سنة  3.2.5 الإبتكار  تمويل  ور امج  رنسا  :  2024.  في سنة    2030استمر  الفرن     الإوتكار  ، 2024في دعم 

أكلر مأ   ولغت  5500حيم استفاد   وقيمة رجمالية  في شكل من  وقرو   التمويل  مليار    5.16مؤسسة مأ 

 يورو. 

: و لك الحفاظ عل  مستوى عال من الإستثمار في المؤسسات المتوسطة الحج  والمؤسسات الوبيرة .4.2.5

الصغيرة  المؤسسا   راسمال  في  مباشرة  استثمارا   أو  شريكة  استثمار  ،ناديق  في  الاكتتاب  مأ  لال 

 أد ا : 5، كما  و موضح في الجدول  1LACوالمتوسطة ، راس المال الاوتكاري ، أو مأ  لال ،ندو  
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 Bpifranceالاستثمارا  المباشرة لبنك   . 5 .الجدول 

 

  Source : (BpiFrance Servir l'Avenir, 2025, p. 17) 

الصناديق)   صناديق  طريق     :( Fonds de fondsأ.   عأ  المؤسسا   في  مباشرة  غير  وطريقة  الاستثمار  أي 

نهاية سنة   في  أ    ، حيم  المباطر  وتخفي   التنويع  ةغر   أ ر   استثمار  في ،ناديق  تم   2024الاستثمار 

قدر   77رجراء   رجما ي  ومبل   يورو،  1.7 اكتتاوا   قدر ا   مليار  وزيادة  ةسنة    7.5أي  مقار ة  وت م   %2023   .

 في أوا ر سنة    650أكلر مأ   ملفلة ،ناديق الصناديق
ً
 شريكا

ً
% مأ عمليا     62. حيم أد  2024،ندوقا

 % تخ  رأس مال النمو.  38الإكتتاب المنجزة تخ  رأسمال المباطر و

رلا ا      ،%  15تراجعا ونسبة   2024في    Bpifranceشهد نشاط رأس المال الإوتكاري لد   ب. الإستثمار المباشر:  

توجها    دعم   :    Bpifranceوا،ل  العميقة،  400الإستراتيجيةمأ  لال  التكنولوجيا  في  يورو   367مليود 

مليود يورو في    130مليود يورو في التكنولوجيا الب راء،    235مليود يورو في المؤسسا  الناشئة الصناعية،  

مليود يورو في الصناعا  الإوداعية ، أما  يما   35مليود يورو في الصحة الإوتكارية، و 102ال كاء الإ،طنا ي، 

 114مليار يورو عبر تنفي   274يخ  الإستثمار المباشر في المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة ؛  قد ا خف  ر ا 

مليار يورو تم استثمار ا لدعم ق ايا المنا  وقطاع   62. ماها 2023% عأ سنة  40عملية ، أي ا خف  ونسبة 

مأ ،ندو    الإستثمارا   يخ   أما  يما   ، وإ ما  و    1LACالسياحة   ، كلمة  ا تصارا لأي  يمثل  لا  ال ي  ؛ 

، يستثمر في المؤسسا  الفرنسية الكبر  المدرجة في البور،ة لدعم  مو ا العالمي، Bpifrance،ندو  تدير   

 .2024مليار يورو   لال سنة  4.2تلسيد حوكمإها، وتعزيز تلولها الرقي  والبيئ ،  قدر  ومبل   

لسنة  5.2.5  التصدير  نشاط  الدولة   Bpifrance يتو ا ونك:  2024.  واسم  للتصدير  العامة  ردارة ال ما ا  

مليار    22حيم أد مستو  الدعم لنشاط التصدير قد و،ل ر ا    .2017و ياوة عاها وتلت سيطرتها من  سنة  

 . 2024يورو سنة 

افقة من طرف البنك :  6.2.5  5500وتسريع  أكلر مأ    Bpifranceقام البنك العمومي للإستثمار  .عمليات المر

ور امجا للتسريع    50، والإ ا ة ر ا رطلا  أكلر مأ    2024مؤسسة  لال سنة    1031، ماها    2015مؤسسة من   

ووتقديم   البنك  قام  والمتوسطة  الصغيرة  للمؤسسا   رائدة  استشارية  كمؤسسة  مكا ت   ولترسيخ   ،8600  

استشارة مخصصة لدعم المؤسسا  الناشئة والمشاريع الإوتكارية، ك لك  يما يخ     1556استشارة ؛ ماها  

 متدربا.  29592،  قد ارتفع ليصل ر ا  Bpifrance Universitéعدد المترويد علا المنصة الرقمية لو  

المؤسسات:  7.2.5 إنشاء  في  البنك  مسا مة  ،    2024 لال سنة  .  المؤسسا   كاد  نا  دعما كبيرا لإنشاء 

الأحياء   في  الأعمال  "ريادة  ور امج  ونشر  ةشكل  اص  سنة  2030مد وعًا  أوائل  في  رطلاق   تم  ال ي   "2024  

  " أ مأ دعم   Caisse des Dépôtsوتمويل مأ الدولة و،ندو  الودا ع 
ر
ا مك المبادرا  في الأحياء ، ممر " لتعزيز 

مشروع، ر ا ة ر ا تطوير الأدوا  الرقمية لتسهيل الو،ول ر ا البدما ،    1820رائد أعمال وتسريع    2050
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البنك    Mon Pass Créaمثل" المؤسسا ،  قد قدم  رنشاء  أما  يما يخ  تمويل عملية  مليود يورو     102". 

 مبدع. 19700كقرو  شر ية ، والتعاود مع شبكا  الدعم، لصالح 

 عل  أداء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الفرنسية المدعومة  Bpifrance. تأثير خدمات بنك  3.5

ألف مؤسسة ،غيرة ومتوسطة    535أكلر مأ    Bpifrance( ، دعم ونك    2023  -2013 لال الفترة )       

يقارب    ومبل   تمويل  تقديم  في  سا م  الأدوا ،مما  مأ  الشاملة  مجموعت   ،    260واستعمال  يورو  مليار 

ر ا   النشاط السنوي ةشكل    190والإ ا ة  ر ا ت اعف حجم  الت ميد علا الصادرا . مما أد   مليار يورو في 

% مأ المؤسسا  المسجلة لد  المعهد الوطن  للإحصاء والدراسا   40عام  لال     الفترة، ودعم ما يقارب  

نهاية سنة     INSEE   الإقتصادية ت ثير  دمات  علا  2019في  البنك حول مد   بها  ال   قام  الدراسة  . وحس  

المستفيدة  أداء   أيأ  (Dufourcq, 2023)المؤسسا   المؤسسا       ،  ويد  النشاط  علا  الت ثير  مقار ة  ت  تمر

ال ي تم    2023-2015المدعومة والمؤسسا  الفرنسية الأ ر  ال   لم تستفد مأ  دما  البنك  لال الفترة

لو   المؤسسا     3قياس   حول  البيا ا   كل  تو ر  لعدم  ا    لرا   
ر
رلا الدعم.  مأ  للاستفادة  الموالية  سنوا  

الصغيرة والمتوسطة يكود  نالك أحيا ا تفاو  في الفترا . والتركيز علا مرحلة معينة مأ حياة المؤسسة، كما  

أد عملية الت ثير علا نشاط المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة المدعومة شملت العنا،ر الأساسية التالية: رقم  

 الأعمال، رقم الأعمال مأ الصادرا ، حجم العمالة، معدل البقاء. وتم استخلاص النتائج التالية :

 . الحاور الأساسية لتأثير البنك عل  نشاط المؤسسات المستفيدة  1.3.5

شهد  متوس  معدل النمو السنوي لرقم الأعمال علا مد  السنوا  الثلات الموالية   رق  الأعمال: •

  قاط مئوية .   6لدعم المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة زيادة وو 
 

 سنوا  مأ استعمال وسائل الدعم في مرحلة النمو 3متوس  معدل النمو السنوي لرقم الأعمال ةعد . 5الشكل.

 

 

Source: (BpiFrance , 2023, p. 30) 

، أد المؤسسا  المستفيدة مأ  دما  البنك في مرحلة النمو قد    5 لاحو  مأ  لال الشكل       أعلا  

ا   ،أمر مدعومة  الغير  ومثيلاتها  مقار ة  ايجاويا  نشاطها  حجم  لت ثر  السنوي  النمو  علا  معدل  الأعمال  رقم 

علا الثلات    الصادرا   السنوا   المتوس     لدعم  الموالية مد   في  شهد  والمتوسطة  قد  الصغيرة  المؤسسا  

  قطة.  12زيادة وو 

والتوظيا • الايجابي  ف ل :   الأعمال،    الت ثير  مأ  لل Bpifrance ونك   تمويل  ساعد علا  مو  عديد 

، وبالتا ي    250الحجم علا تجاوز عتبة    الصغيرة والمتوسطة  المؤسسا  ر ا  عاملا  متوسطة    مؤسسةالتلول 

عامل  لال الفترة    250% مأ مجموع المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة تجاوز عدد عمالها  5. حيم أد  الحجم

  قاط. 5. و ولغت الزيادة في عدد العمال في المتوس  2009-2019
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الائتمان • الممنوحة تكلفة  القرو   تكلفة  و ف   المباطر  لتقليل  وسيلة  ال ماد  آلية  تعتبر    :

  ( للفترة  البنك  تقارير  وحس   والمتوسطة،  الصغيرة  المؤسسا   45(  إد    2022-2013للمؤسسا   مأ   %

أد   أي  ومتوسطة؛  مؤسسا  ،غيرة  لاي  البنك  قبل  مأ  و ما ا   في  1  كل  المدعومة  الدولة  تستثمر   يورو 

و و ما  يورو مأ المباطر المرتبطة والقرو  البا،ة،    21.4  يغطي ما يعادل    Bpifrance  ونك    لد    ا  ما 

 .BpiFrance , 2023, p)    يورو مأ التمويلا  البنكية للمؤسسا  الصغيرة والمتوسطة  39.2تو ير  ساعد علا 

تسريع الو،ول ر ا و   لتوزيع التكلفة  الأ ر    مع البنو   لشراكةتقديم قرو  طويلة الأجل وا  ، ر ا ة ر ا  (51

الاستفادة مأ تمويلا  أوروبية منخف ة  ، ك لك عبر   Bpifrance Flashمثل  السيولة عبر أدوا  رقمية مر ة 

      الصغيرة والمتوسطة . التكلفة لإعادة توجههها للمؤسسا 

•   : البقاء  لسنة  معدل  البنك  تقرير  ونك    2023حس   دعم  مأ  المستفيدة  المؤسسا   ،  اد 

Bpifrance    مأ أي  وع  مأ  تستفد  لم  ال    الأ ر   ومثيلاتها  مقار ة  والبقاء  الصمود  علا  اكبر  وقدرة  تتمتع 

 الموا ي . 6الدعم حس  ما  و موضح في الجدول 

 معدل وقاء المؤسسا  حس  وسيلة الدعم المقدمة. 6الجدول. 

 نسبة المؤسسات الغير مدعومة  نسبة المؤسسات المدعومة  وسيلة الدع  المقدمة 

افقة  المر

 التمويل متوس  وطويل الأيل 

 تمويل الإبتكار

 الضمانات 

 تامين الصادرات 

 التحول الإيوولوجي 

 النقدية 

96.9 

97.7 

 

95.2 

96.8 

97.4 

95.4 

94.1 

93.8 

96.4 

 

92.4 

92.5 

95 

91.6 

93.4 

  Source : (BpiFrance , 2023, p. 28) 

  . الخاتمة6  

أداة استراتيجية لتعزيز      السيادية  المتسارعة، تشكل الصناديق  التلولا  الإقتصادية العالمية  في  ل 

الإقتصادا    عص   تمثل  ال    والمتوسطة  الصغيرة  المؤسسا   وتمويل  دعم  مأ  لال  المستدامة  التنمية 

الحديثة. والتخفيف مأ التلديا  التمويلية المزمنة ال   تعيق قدرتها علا النمو والاوتكار، مأ  لال دراستنا  

 النتائج التالية :   ر اتو،نا 

؛  • الأجل  استثمارية متنوعة طويلة  واستراتيجيا   موارد ضبمة  تملك  مأ  وما  السيادية  الصناديق 

 كود ملركا دا ليًا للنمو الإقتصادي. ت، ول يمكأ أد  ق  لفست مجرد أداة لاستثمار أموال الدولة في البارج

المبتكرة لتمويل المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة وتقلي    • الحلول  السيادية أحد   تعتبر الصناديق 

   الأ يرة جوة التمويل ومستو  المباطر ال   تعاني ماها  ات  

غير مباشرة لتو ير وفئة أعمال    تستثمر في قطاع المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة وطريقة مباشرة أو •

و،ناديق   استثمارية  منصا   ت سفح  مأ  لال  أو  المباشر،  والاستثمار  التمويل  تو ير  عبر  لها،  زة  ملفر

  ، التوسيي  المال  ورأس  المباطر  المال  رأس  في  وتلفيز    ر ا ةمتخصصة  المالية،  التلتية  البنية  تعزيز  ر ا 

ر و و ما يثقت الفر ية الأو ا القائلة وو : "    الاوتكار وريادة الأعمال.   استثمارية   آليا   السيادية  الصناديق  تطور

 التنمية" .  أ داة  يخدم  وما والمتوسطة الصغيرة المؤسسا  وتمويل دعم لها تتي   مباشرة  غير
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السيادي تو،لنا    BpiFrance  البنك العمومي للإستثمار مأ  لال الإحصائيا  المستقاة مأ تقارير   •

أ  المرا قة،  ر ا   ، الاستثمار   ، التمويل   : المجالا   مختلف  في  للمؤسسا   ومبتكرة  متنوعة  يقدم  دما     

التصدير مأ اجل تعزيز نشاطها وتلقيق أ داة التنمية . و نا تم رثبا  الفر ية الثا ية  القرو  و  ماد  

  مبتكرة    دما   Bpifranceالبنك العمومي للاستثمار    في  المتمثل   الفرن     السيادي  الصندو    يقدم  القائلة وو:"

 ". المستفيدة  المؤسسا  ودعم لتمويل

المؤسسا  الفرنسية المستفيدة  و ايجابي في كل مأ :    نشاطت ثير البدما  ال   يو ر ا البنك علا   •

القائلة وو :" البدما  ال      الثالثة  رقم الأعمال ،  لق منا،  عمل ، ومعدل البقاء  ، و و ما يثقت الفر ية 

 تؤثر ريجاوا علا أداء المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة."    BPifranceيو ر ا الصندو  السيادي الفرن    ونك 

 . التوصيات 7

في مجال تمويل  Bpifrance سبق يمكأ الإستفادة مأ تجربة البنك العمومي للإستثمار أ  لال مام                 

لتطوير استراتيجية الصناديق السيادية في الجزائر ) ،ندو   ب     ودعم المؤسسا  الصغيرة والمتوسطة ،

للاستثمار   الوطن   الصندو    ، ،    FNIالايرادا   تنموية(  استثمارية  أدوا   أدوا     لتصب   مجرد  ولفست 

 مأ  لال تقديم التو،يا  التالية :   ، اد ارية

نش ئ أسا  -    
ل
ا كآلية اد ارية لحماية الميزا ية مأ تقلبا  سرغم أد ،ندو   ب  الإيرادا  في الجزائر أ

برز رمكا ية تلويل   ا النوع  Bpifranceأسعار المحروقا ، رلا أد التجربة الفرنسية، وبالبصوص  مو ج  
ل
، ت

جزء    مثلا   تخصي عبر  .تخدم الاقتصاد الوطن  علا المد  الطويل  ،مأ الصناديق ر ا أداة استثمارية تنموية

موارد مشاريع     مأ  تنويع  منتجة  لتمويل  في  العمل  الإقتصادتسا م  الوطن     و لق  رص  الصندو   عبر 

 .استثمارية جديدة  مؤسسةللاستثمار أو 

مع البنو  والمؤسسا  المالية، ملليًا ودوليًا، و قل  مثلا  الصندو  الوطن  للاستثمار  شراكة  تعزيز   -     

ر ا را عة حقيقية للتنويع الاقتصادي    الببرا  في مجال ردارة المباطر ومرا قة المؤسسا ، وما يسم  وتلويل

 .والتنمية المستدامة في الجزائر

تركز علا تمويل ،    FNIمأ طرة الصندو  الوطن  للإستثمار    اعتماد رؤية استثمارية طويلة الأجل  -    

الإالإ ودل  الحقيقي  كما  قتصاد  الكبر   ق .  المشاريع  دعم  علا  التمويل    يتوج  قتصار  أدوا    تنويع 

 ة .في رأس مال المؤسسا ،  ا،ة الناشئة والمبتكر  المسا مةالمعتمدة، لتشمل القرو ، ال ما ا ، و 

القرار    -    مأ  لال  صل  للاستثمار،  الوطن   الصندو   دا ل  والشفا ية  الحوكمة  آليا   تلسيد 

 الاستثماري عأ الاعتبارا  الإدارية، واعتماد معايير واضحة لا تيار المشاريع وتقييم أدائها.  
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 .689-674(، الصفلا  1) 17دراسة حالة ،ندو  مبادلة للاستثمار. دراسا  اقتصادية ،  -المستدام
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26  .( المستدامة علاقا  ورواو . مجلة  2013رشيد ساطور.  والتنمية  الاقتصادي  النمو  دراسة  لرية حول   .)

 .101-91(، الصفلا  3) 4الاقتصاد والتنمية القشرية ، 

27 ( ز راد.  عليوة  عف  ى  الدراسا  2025.  يثم  مجلة  الاقتصادية.  التنمية  تعزيز  في  الما ي  الشمول  دور   .)

 . 1053-977(، الصفلا  1)  11القا و ية والاقتصادية ، 

 

 

 


