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 ملخص: 

 الاستثماري كأداة مستحدثة لتمويل وكذا بيان رأسماللتعريف بال الدراسة هذه تهدف

ائر استثمار ى مساهمة الجز ومد، بصفة خاصة في الجزائرفة عامة وبص في تمويل المشاريع هادور 

حيث الاستثماري في الجزائر،  رأسمالمن أهم شركات ال استثمارإذ تعتبر شركة الجزائر  .في ذلك

في تمويل المشاريع بمختلف  لمرونتها نظرا ،الأخيرةحد ما خلال العشرية  إلىحققت نجاحا 

 .% 50تركيزها على المشاريع الصناعية بنسبة تفوق مع  مقارنة بباقي الشركات القطاعات

 .استثمارالاستثماري، تمويل المشاريع، الجزائر  رأسمالال :يةكلمات مفتاح

 JEL :G24 ،G32 ،P45اتتصنيف

Abstract:This study aims to define investment capital as an innovative tool for 

financing, as well as to indicate its role in financing projects in general and in 

Algeria in particular, and the extent of Algeria's investment contribution in that. 

Algeria Istithmar is considered one of the most important investment capital 

companies in Algeria, as it has achieved some success during the last decade, due 

to its flexibility in financing projects in various sectors compared to other 

companies, with its focus on industrial projects at a rate of more than 60%. 

Keywords: investment capital, project financing, Algeria investment. 

Jel Classification Codes: G24 ،G32 ،P45 
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 :مقدمة. 0

لمددا لهددا دور كبيددر فددي تحقيدد  المشدداريع الاصتصددادية ب الأخيددرةلقددد تزايددد الاهتمددام فددي السددنوات  

الهدددف المرجددو م هددا  إلددى ووصددولهااسددتمرار هددذه المشدداريع و  إنشددا ، ويعددد التنميددة الاصتصددادية لدددول 

 إلددى خاصددةجزائددر بصددفة الدددول بصددفة عامددة وال ورغددم كددل مددا تسدد ى، تحدددي كبيددر ل ثيددر مددن الدددول 

بقدد  ي ذيأهمهددا مشددلل التمويددل الدد أن المشدداريع مددا  الددت تواجدد  العديددد مددن المعوصددات ، إلاتحقيقدد 

 .الوصت الراهنأهم انشغالاتها في 

المؤسسات المالية لا تقوم بالمخاطرة في تمويل المشاريع، بل تشترط في عملي  التمويل ف 

 .المشاريعلأصحاب  أموالوجود ضمان لما تقدم  من 

سببا رئيسيا في ظهور  ،ويعتبر عزوف مؤسسات التمويل التقليدي على تمويل المشاريع 

الاستثماري كبديل تمويلي مستحدث لهذه المؤسسات التمويلية و للمشاريع التي  رأسمالشركات ال

 دارياإالمشروع المخاطر ومرافقت   رأسمالتعاني من المخاطرة في تحقي  النتائج، بحيث تساهم في 

( سنوات، لتنتهي في نهاية المطاف ببيع 50- 50بين ) تتراوحوتنظيميا مقابل تحقي  ربح كبير لمدة 

المالية، والجزائر وكغيرها من الدول  الأسواقل في و اطرحها للتد أوحصتها لصاحب المشروع 

رخصت لهذا النوع من الشركات و اعتمدتها كأسلوب مستحدث في التمويل ابتدا  من سن  

 أخرى ة شركات وعد FINALEPالاستثماري فيناليب  رأسمالل شركة للو بالترخيص لأ ،1991

و التي تمتا  بمرونة كبيرة في هذا النشاط وبنجاح كبير في هذا  الجزائر استثمارشركة  أهمابعدها 

 المجال 

 يم ن صياغة الإشلالية كالتالي:ومما سب   الإشلالية: 0.0

اقع ذلك لدى  ،المشاريع تمويلماري في الاستث رأسمالكيف تساهم شركات ال شركة وما و

 استثمار؟الجزائر 

 :الفرضيات. 0.0

 نجاها في التمويل رغم كثرة المخاطر  أثبتتالطرق التي  أهمالاستثماري من  رأسمالتقنية ال

 .تحتويهاالتي 
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  الاستثماري وهو ما ساهم  رأسمالحد ما في نشاط ال إلى استثمارشركة الجزائر نجحت

 .والسوق للاصتصاد الوطني  إضافةما يقدم الناشئة المشاريع  بتمويل عديد

 :البحث أهمية. 2.0

المشاريع الاصتصادية في  تمويل علىهذه الدراسة من خلال تسليط الضو   أهميةت تس ي  

الاستثماري في  رأسمالالمستحدث عن طري  شركات ال والدور المهم الذي يلعب  التمويل ،الجزائر

 .لهام هذه المشاريع في المدى الطويل بغض النظر عن الوضع المالي دع

 :الدراسة أهداف. 1.0

 :يلينوجزها في ما  الأهدافتحقي  جمل  من  إلىخلال هذه الدراسة  نس ى من 

 لة و االاستثمار ي كأداة مستحدثة لتمويل ومح رأسمالتبيان مفهوم وخصائص التمويل بال

 .بالبنوكي تميزها على التمويل التقليدي المميزات الت أهم إبرا 

 بتحليل  المشاريع إنشا ى الاستثماري عل رأسمالللشركات ال تحديد تأثير الجانب التمويلي

 .المشاريع لهذه استثمارلشركة الجزائر النشاط التمويلي 

 :المتبعةالمنهجية .0.0

لي المتناسبين مع هذا النوع تم الاعتماد في هذه الدراسة على المنهجيين الوصف والتحلي 

من الدراسات من خلال الاطلاع على مجموعة من المراجع وال تب والمجلات والرسائل العلمية 

سقاطها على إلة و االوطنية والأجنبية وجمع المعلومات المتعلقة بجوانب الدراسة النظرية ومح

 .استثماربشركة الجزائر  الحالةدراسة 

  :الاستثماري  مالرأسلل المفاهيمي الإطار .0

 رأسمالنوع جديد من الاستثمار يسمى بال ظهر الماض يالخمسينيات من القرن  في 

 وصانونية نتطرق فيما يلي لبعضها: واصتصاديةخذ عدة تعريفات فقهية أ الأخيرالاستثماري، هذا 

 :الاستثماري  رأسمالتعريف ال 0.0

تمويل الشركات، تقدم في   أشلال أحدبأن  "  الاستثماري اقتصاديا رأسماليعرف ال 

في نطاق فترة  منية محددة  رأسمالمقابل ال المنشاة وإدارةمنشأة للأعمال جز  من ح  مل ية 
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 ألف 055الاستثمارات بين  تتراوحسنوات، وعادة ما  0 إلىسنوات وصد تمتد  0 إلى 3عادة من  تتراوح

 إلى أحياناالاستثماري  رأسمالاستثمارات الخمسة مليون دولار هذا على الرغم من هبوط  إلىدولار 

 .(12، صفحة 2559)صحراوي،  مليون دولار" 25 إلى أحياناارتفاعها  أودولار  ألف 05

يوظف بواسطة وسيط مالي متخصص في  رأسمال" هو كل  ربيةو وتعرفه الجمعية ال  

تتميز باحتمال نمو صوي ل  ها لا تنطوي في الحال على مشروعات خاصة ذات مخاطر مرتفعة، 

ملا في الحصول على أ رأسمال في التاريخ المحدد،التأكد من استرداد  أوتيقن بالحصول على دخل 

 بيع حصة هذه المؤسسة بعد عده سنوات" إعادةفائض صيمة في المستقبل البعيد نسبيا حال 

 .(25، صفحة 2510)احسن، 

الاستثماري في القانون  رأسمالعرف المشرع الجزائري شركات  :الجزائري و في القانون  

 إلىالاستثماري بأنها " شركات تهدف  رأسمالالمتعل  بشركات ال 2550يونيو  20المؤرخ في  50/11

شب   أو خاصة أموالالشركة وفي كل عملية تتمثل في تقديم حصص من  رأسمالالمشاركة في 

 "الخصخصة أوالتحويل  أوالنمو  أوخاصة لمؤسسات في طور التأسيس 

 . (3، صفحة 2550،  11-50)القانون 

الاستثماري تقنية للتمويل، تقوم ب   رأسمالوبالاعتماد على ما سب  يم ننا اعتبار ال 

كان حجمها  مهما والمؤسساتالمشاريع  أسمالر الاستثماري بالمساهمة في  رأسمالشركات ال

سنوات، تتحمل في  هذه الشركات المخاطر الناتجة عن  15-0بين  تتراوحالمحتاجة للتمويل لمدة 

عدم التأكد من تحقي  عائد ايجابي مقابل عائد مرتفع جدا في ال هاية، تنتهي بالتنا ل عن هذه 

 .البورصةعن طري   أو أخرى تثماري اس رأسماللشركات  أوللمؤسسة الممولة  الأسهم

 :المخاطر رأسمالالاستثماري و  رأسمالرق بين اللفا 0.0

ل بتمويل و حيث يهتم الأ  ،المخاطر رأسمالالاستثماري و  رأسمالمن المهم التفرصة بين  

المؤسسات والمشاريع في كافة مراحل دورة حياة المؤسسة والمشروع من خلال توفير رؤوس 

العامل والاستحواذ على المؤسسات  رأسمالسة من اجل تطوير المنتجات و  يادة بالمؤس موالالأ 

لى من نشأة و الأ  المرحلةالمخاطر بتمويل  رأسمالالقائمة التي تعاني من مشاكل، بينما يهتم 
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)بوصفة  الاستثماري  رأسمالالمخاطر هو جز  من  رأسمال أنالمؤسسة، وهذا يعني  أوالمشروع 

 . (190، صفحة 2510احلام، 

  :الاستثماري  رأسمالالتمويل بال أطراف 3.2

ية تتفاعل فيما بي ها حتى أساس أطراف إلىالاستثماري  رأسمالتحتاج عملية التمويل بال 

انتها  الاستثماري مرورا بتمويل المشاريع و  رأسمالشركة ال إنشا تتم العملية التمويلية بداية من 

 :هي الأربعة الأطرافبإنها  التمويل، هذه 

الاستثماري من  رأسمالشركة ال رأسمالالمساهمات في  أصحابهم : المستثمرين-0.2.0

 الخواص .....الخ  ،صنادي  التقاعد، السلطات العمومية،بنوك

سة المؤس رأسمالشركات تمويل تساهم في  :الاستثماري  رأسمالذات ال المؤسسات-0.2.0

 .نشاطهاومختلف المشاريع المحتاجة لتمويل في كافة مراحل 

وحتى ال بيرة م ها وكذا متوسطة  أوهي كل المؤسسات سوا  كانت صغيرة  :المستفيدون -2.2.0

 .التمويللطلب  أصحابهامختلف المشاريع في كافة المشاريع التي يس ى 

الاستثماري عند  رأسمالعند شركة الالشركة من  أسهممن يقوم بشرا   :المشتريين-1.2.0

 .التمويلالمشروع بعد انقضا  فترة  أوخروجها من شراكة المؤسسة 

 رأسمالفي العملية التمويلية بال الأربعة الأطرافعملية التفاعل بين  أكثرولتوضح  

 :الشلل الموالي تلخيص  فيالاستثماري يم ننا 

  "الاستثماري  رأسمالركات التمويل في ش أطرافتفاعل "  : 70الشكل 

 

 

 

 

 

Source: cherif  mondher 2002,p19 
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 الاستثماري:   رأسمالال أنواع 1.0

تتعل  بمراحل تمويل  مواللرؤوس الأ  أنواع 50الاستثماري على  رأسماليحتوي  

-9، الصفحات 2510)صارة رابح،  المؤسسات عن طري  هذه التقنية المستحدثة نعددها فيما يلي

11)  : 

 يل مرحلة ما صبل بداية المشروع )رأسمالالمخصص لتمو  رأسمالهو ال المخاطر : رأسمال -0.1.0

 ( . الإحداث رأسمالالجدوى(  وبداية المشروع ) 

دة المشروع في مرحلة النمو لدفعها لزيا أوتتم فيها تمويل المؤسسة  التنمية : رأسمال -0.1.0

وأخيرا تمويل  ،بتمويل مرحلة التوسع الإنتاجيةالعامل، و يادة القدرة  رأسمالالمبيعات بتمويل ال

 مرحلة الانتظار لتهيئتها لدخول البورصة .

 مخصص لتمويل شرا  مؤسسة صائمة مسبقا تعاني في مرحلة الانحدار .التحويل :  رأسمال -2.1.0

 أسهمسترجاع إأو بتمويل  أخرى استثماري  رأسمالركة حيث تقوم ش الاسترجاع : رأسمال - 1.1.0

 لمؤسسة تعاني من صعوبات .

 :  الاستثماري  رأسمالخصائص  0.0

الاستثماري بعدة خصائص مستوحاة من تعريفات  في مختلف المجالات  رأسماليتميز ال 

 :في النقاط التالية أهمها إبرا قهية يم ننا لفلقانونية و الاصتصادية وا

  المستثمرين بتمويل مؤسسات فعالة رأسمالصيمة مضافة في  تحقي. 

  الشركة  رأسمالالمساهمة بنسبة صليلة من 

  تمويل طموح 

  في مرحلة الخروج الأسهمتحقي  فائض صيمة ايجابي عند بيع 

  الاختلاف عن التمويل التقليدي بالقروض 

 الاجتماعي  رأسمالالمساهمة في ال 
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 : ري في الجزائرالاستثما رأسمالتجربة ال .2

ا على أساسانحصر التمويل في الجزائر على الوسائل القديمة للتمويل التي تعتمد  

تم  أين 1991غاية سنة  إلىالاستثماري  رأسمالوهذا لمحدودية مؤسسات ال القروض من البنوك،

ية رنسلفاربي الاستثمار والوكالة و الاستثماري بعرض البنك الأ  رأسمالل شركة للأو استحداث 

ربية و الشركة الجزائرية الأ   إنشا للتنمية ف رة دعم تنمية الاستثمار في الجزائر تمخضت عن 

 % 05،ساهمت الجزائر فيها بنسبة (109، صفحة 2512)صشيدة صورية،  للمساهمات )فيناليب(

، بعدها تم سن مجموعة من آنذاكلقرض صانون النقد وا إلىوالباقي المساهمة فرنسية استنادا 

يونيو  20المؤرخ في  50/11الاستثماري في صانون  رأسمالالمواد القانونية نظمت ممارسة نشاط ال

فيفري  11المؤرخ في  50/00الاستثماري و المرسوم التنفيذي  رأسمالالمتعل  بشركات ال 2550

ثماري والذي عدد مجموعة شروط الاست رأسمالالمتعل  بشروط ممارسة نشاط شركة ال 2550

 لاعتماد هذه الشركة سنتطرق لها في النقطة الموالية .

  :الاستثماري لنشاطها في الجزائر رأسمالشروط ممارسة شركة ال 0.2

والمتعل   2550المؤرخ سنة  50/11الاستثماري عدد القانون  رأسمالللممارسة نشاط ال 

 :أهمهاشروط يجب على الشركة الالتزام بها،  الاستثماري مجموعة من رأسمالبشركات ال

-50)المرسوم التنفذي  جب القانون على هذه الشركات الحصول على ترخيص من و ارة الماليةأو 

 .(50، صفحة 2550، 00

  نار مائة مليون دي 155 الأدن ها رأسمالتلون شركة مساهمة  أناشترط على نوع الشركة

 .عن طري  الاكتتاب العام

  ها رأسمالمن  % 10من  أكثرتساهم في مؤسسة واحدة ب أنلا يجو  لهذه الشركات

 .واحتياطاتها

  موالسنوات مقابل الالتزام بالمحافظة على الأ  0جبائي لمدة  إعفا الاستفادة من 

 سنوات. 0المستثمرة في مؤسسة لمدة لا تقل عن 

  يةها الخاصة الصافأموالمن  % 15من  أكثر إصراضلا يجو  لشركة. 
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  مؤسسة واحدة. رأسمالمن  % 09من  أكثرلا يجو  لشركة حيا ة 

 :الاستثماري في الجزائر رأسمالالشركات الممارسة لنشاط الأهم  0.2

م ها  50 ؛الاستثماري  رأسمالشركة تمارس نشاط ال ةأربعة عشر  14توجد في الجزائر  

 للاستثمار، الشركة المالية FINALEPة الجزائرية للمساهمة شركات عمومية وهي )الشرك

 ،استثمار، الجزائر FNI للاستثمار، الصندوق الوطني SOFINANCEالمساهمة والتوظيف 

 للاستثمار، وشركة ايلو يا FAIالجزائري  الاستثمارولائي، صندوق  استثماري صندوق  00و

ICOSIA SPA الصندوق الجزائري لشركات الناشئة ،ASF  أجنبي  رأسمالشركات ذات  50( و 

(AFRICINVEST,SWICORP,ABRAAJ,ECP,RIVA&GARCIA) وشركة 

 (251، صفحة 2510)بوصفة احلام،  (ASICOM للاستثماروحيدة مختلطة )الجزائرية السعودية 
 تتراوح ،لاحة والصيدلفاعدا صطاعي دماتية والخ الإنتاجية،تتدخل هذه الشركات في المؤسسات 

 هذه المؤسسات  رأسمالفي  %  09لا تتعدى  الاستثماري بنسبة رأسمالمساهمة شركات ال

 .11-50الخاضعة للقانون 

 : FINALEPربية للمساهمة فيناليب و ال  الجزائريةالشركة  0.0.2

صدره  سمالرأب 1991الاستثماري تأسست سنة  رأسمالهي شركة مالية متخصصة في ال 

مو عة  % 05دينار جزائري  على شلل شركة أسهم، ساهمت الجزائر  بنسبة  ألف 005مليون و  03

 رأسمالمن  % 25، والقرض الشعبي الجزائري بنسبة % 05بنسبة  BDLبين بنك التنمية المحلية 

مة بين الشركة مقس رأسمالمن  % 05رنسية والمقدرة ب لفابينما كانت مساهمة الدولة  ،الشركة

 رأسمالمن  %11.20ربي للاستثمار بنسبة و والبنك الأ  % 20.00رنسية للتنمية بنسبة لفاالوكالة 

من طرف و ارة المالية سنة  FINALEP،تم اعتماد  (102، صفحة 2559)سبتي محمد،  الشركة

مليون دينار جزائري ساهمت في   255يار و مل إلىالشركة  رأسمالتم رفع  2510وفي سنة ، 2512

والقرض  % 00بنسبة  BDL المحليةمقسمة بين بنك التنمية  % 90من  أكثرالجزائر بنسبة 

رنس ي الممثل في الوكالة لفاباقي النسبة فتعود للشريك  أما %32بنسبة  CPAالشعبي الجزائري 

الجديدة والشركات الناشئة في  فلارالأ تهتم الشركة بتمويل ،%50بنسبة  AFDرنسية للتنمية لفا

 من حجم تمويلاتها .  % 05المخاطر والذي يمثل  رأسمالفهي تركز على التمويل ب أهميةالجزائر و 
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 :SOFINANCEوالتوظيف سوفينونس  مساهمةال للاستثماراتالشركة المالية  0.0.2

ة من الاصتصادي المنتهج الإصلاحضمن سياسات  إنشاؤهاهي شركة عمومية جا   

مليار  0صدره  رأسمالب 2551جانفي  9رف بنك الجزائر في الحلومة الجزائرية تم اعتمادها من ط

ممول من طرف الخزينة الجزائري تمارس كل  (159، صفحة 2510)بوصفة احلام،  دينار جزائري 

 الإيجارفي نشاطها على صرض  SOFINANCEتركز شركة ،المالية ماعدا الودائع الأنشطة

 .(12، صفحة 2510)بريش السعيد،  من حجم تمويلاتها % 00 إلىبنسبة تصل 

 :ELDJAZAIR ISTITHMARالجزائر استثمار  2.0.2

مقدر  رأسمالب 2515استثماري تم اعتمادها من طرف و ارة المالية سن   رأسمالشركة  

 %05بنسبة مئوية مقدرة بدددد  BADRلاحة والتنمية الريفية لفامقسم بين بنك  دينار جزائري  بمليار

تهتم  %35قدرة بددد بنسبة مئوية م CNEP BANQUEالصندوق الوطني للتوفير والاحتياط و 

  . تمويلاتها إجماليمن  % 05بتمويل المشاريع الصناعية بنسبة 

ل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالخصوص التي تعمل في تموي إلىتهدف الجزائر استثمار 

)عابد نصيرة،  دعم وتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بالجزائر إطارفي  ،يالت نولوجالمجال 

 .(210، صفحة 2510

 : ASICOMالشركة الجزائرية السعودية للاستثمار  1.0.2

بين و ارة المالية  2550باتفاصية موصعة سنة  أنشأتاستثماري  لرأسماهي شركة  

 بتساوي مليار دينار مقسم  0ها رأسمال ،2550الجزائرية وو ارة المالية السعودية بدأت عملها سنة 

 .ةمليار دينا للسعودي 0للجزائر و مليار دينار  0 أيبين البلدين 

 :  FNIالصندوق الوطني للاستثمار  0.0.2

كان تسمى  أين 1903سنة  أنشأتة عمومية متخصصة في دعم الاستثمار مؤسس 

 ،FNIالصندوق الوطني للاستثمار  إلى 2511وغير اسم  سنة  CADالصندوق الجزائري للتنمية 

 لى وتلي  صطاع الصناعة و يهتم هذا الصندوق بقطاع الخدمات المالية بنسبة عالية في المرتبة الأ 

(Hamdani Mohamed, 2019, pp. 32-33) . 
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 :استثمارشركة الجزائر دراسة الحالة  .1

حفظة كحالة من خلال التعرف على الم شركة الجزائر استثمارفي دراستنا سنأخذ  

 اليوم. إلىمختلف عمليات التمويل التي صامت بها منذ بداية نشاطها الاستثمارية للشركة وتحليل 

 :الجزائر استثمارتقديم الشركة  0.1

، طابعهدددددددا القدددددددانوني شدددددددركة ذات مسددددددداهمة، اسدددددددتثماري  رأسدددددددمال شدددددددركة اسدددددددتثمارالجزائدددددددر  

، الاسددددتثماري  رأسددددمالوالمتعلدددد  بشركدددددة  2550جددددوان  20المددددؤرخ فددددي  11-50القددددانون رصددددم  يح مهددددا

 .2515جويلية  0بينما بدأت نشاطها في  2559ديسمبر  20أنشئت في 

و  ،BADRلاحة والتنمية الريفية لفاها بمبادرة من بن يددن عموميدددين هما بنك ؤ إنشاكان  

 11من طرف و ارة الماليدددة بتددداريخ  اعتمادهاو تدددم  ،CNEPوالاحتياطالصندوق الوطني للتوفير 

)شركة الجزائر استثمار،  ( ديددنار جدزائددددري مدددددوّ ع كالتدالي1يدبلغ مدددليار ) اجتماعي رأسمالب 2515ماي 

2523)  : 

 "الجزائر إستثمارشركة  رأسمالتوزيع ": 70جدول 

 رأسمالالحصص في  رأسمالمبلغ  اهمون المس

 %70 دج BADR 700.000.000 الريفية والتنميةلاحة لفابنك 

 %30 دج CNEP   300.000.000والاحتياطالصندوق الوطني للتوفير 

 %100 دج 1.000.000.000    المجموع

  من إعداد الباحث بالإعتماد على معلومات الشركة. :المصدر

  :الجزائرالاستثماري لشركة  رأسمالتمويل بالتطور نشاط ال .0.1

ومسدددداهمات الجزائددددر  .اسددددتثماري أول شددددركة رأسددددمال  اعتمددددادتددددم  2559تجدددددر الإشددددارة إلددددى أندددد  سددددنة 

 BADR لفلاحدة والتنميدة الريفيدةامملدوك ل دلا البن دين بندك  ،برأسمال مقدر بمليار ديندار استثمار

علدددددى  %35و  %05نسدددددبة مسددددداهمة مقددددددرة ب ب CNEP والاحتيددددداطللتدددددوفير  الدددددوطني ق والصدددددندو 

مداي  0حيث حصلت هدذه الشدركة علدى الموافقدة مدن و ارة الماليدة لممارسدة النشداط بتداريخ  ،التوالي

لفعلددي خددلال ابدددأت الشددركة النشدداط  .(15، صددفحة 2515)لحنددة مراصبددة علميددات البورصددة،  2515

 .2511سنة 

https://www.eldjazair-istithmar.dz/_Admin_root/spaw2/uploads/files/%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86%20%D8%B1%D9%82%D9%85%2006-11.pdf
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 "0707-0700ترة لفاخلال  استثمارللجزائر لشركة  الاستثماريةالمحفظة ": 70 جدول 

 السنة

د 
عد

يع ر
شا

لم
ا

 

المنطق

 ة

نسبة  صطاع النشاط

المساهم

 ة

حجم 

المشار 

 يع

 مرحلة التدخل

 نمو ص % 00.95 تجارة ألمنيوم وسط 2 2511

 إنشا  م % 20.0 صناعة البلاستيك شرق 

 نمو ص % 30.03 إعلام آلي وسط 0 2512

 تحويل مل ية ك % 0.90 معدات ومواد البنا  الحمرا  شرق 

 نمو ص % 39.50 الأفرشة غرب

 إنشا  ص % 00.00 معدات ومواد البنا  الحديدية جنوب

 إنشا  م % 30.05 الحليب ومشتقات  جنوب

2513  

0 

 إنشا  م % 00.01 مجمع مذابح وسط

 مل يةتحويل  ص % 10 مواد غذائية شرق 

 إنشا  ص % 09 معدات البنا  شرق 

 إنشا  م % 00.95 مجمع سياحي جنوب

2510  

3 

 إنشا  ص % 30.0 الحليب ومشتقات  شرق 

 إنشا  م % 20.13 حفظ السمك غرب

 تمويل ت ميلي ك % 0.00 معدات ومواد البنا  الحمرا  شرق 

 لا يوجد 2510

2510  

0 

 تمويل ت ميلي ص % 11.00 الحليب ومشتقات  شرق 

 تمويل ت ميلي ص % 10.09 الافرشة غرب

 إنشا  ص % 09 معلبات ورصية وسط

 تمويل ت ميلي م % 03.00 الحليب ومشتقات  جنوب

 تمويل ت ميلي ك % 9.25 معدات ومواد البنا  الحمرا  شرق  2 2510
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 تمويل ت ميلي ص % 11.00 الحليب ومشتقات  شرق 

 إنشا  ص % 1 ندصةفلا غرب 2 2510

 إنشا  م % 00.00 معدات ومواد البنا  الحديدية جنوب

 نمو م % 30 صناعة غذائية سميد وسط 3 2519

 إنشا  م % 30.05 عيادة طبية جراحية جنوب

 تمويل ت ميلي ص % 11.00 الحليب ومشتقات  شرق 

2525  

 

 

 

0 

 إنشا  م % 32.35 منتجات صيدلانية وسط

 نمو م % 09 اعة تركيب وصيانةصن وسط

اسدددترجاع المدددواد الغيدددر المعدنيدددة  غرب

 للس ة

 إنشا  ص % 05

 تمويل ت ميلي م % 00.00  معدات ومواد بنا  حديدية جنوب

 تمويل ت ميلي ص % 11.00 الحليب ومشتقات  شرق 

 تمويل ت ميلي ص % 30 صناعة غذائية السميد وسط

 مويل ت ميليت ص % 39 الافرشة غرب

 على معلومات الشركة. بالاعتمادمن إعداد الباحث  المصدر :

 "0707-0700قيمة المساهمات وعدد المشاريع الممولة حسب السنوات للفترة ":  72جدول 

 السنوات

25
11

 25
12

 25
13

 25
10

 25
10

 25
10

 25
10

 25
10

 25
19

 25
25

 

 0 3 2 2 0 5 3 0 0 2 عدد المشاريع الممولة

مسددددددددددددددددددددددددددداهمات إجمدددددددددددددددددددددددددددالي ال

 بالمليون دج

91.05 100.0 200.09 190 5 02.95 00.51 90 102 309 

 على معلومات الشركة. بالاعتمادمن إعداد الباحث  المصدر :
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-0700تــرة لفاخــلال قيمــة المســاهمات وعــدد المشــاريع الممولــة حســب الســنوات ":  70الشــكل 

0707" 

 
 مات الشركة.على معلو  بالاعتمادمن إعداد الباحث  المصدر :

 نلاحددظ تذبدذب ،والتمثيدل البيدداني لهدذه البيانددات ،مدن خددلال بياندات الجدددول السدداب  
 
فددي عدددد  ا

 2511علددي سددنة لفاحيددث ومددع بدايددة نشدداطها  ،اسددتثمارالمشدداريع الممولددة مددن طددرف شددركة الجزائددر 

 دلتعدددو  ،2012مشددداريع سدددنة  0دددددعددددد المشددداريع الممولدددة ل ارتفعدددتثدددم  ،( مشدددروعين2صامدددت بتمويدددل )

لتتوصددف المشدداريع الممولددة  ،2510فددثلاث مشدداريع ممولددة سددنة  ،مشدداريع 0ب  2013للتندداصص سددنة 

 2510تتنداصص ثانيدة سدنة  .مشداريع 0ب  2510ثم تعود الشركة لتمويل المشاريع سنة  ،2510سنة 

لتصدددل لأكبدددر عددددد مدددن  ،2519فدددثلاث مشددداريع سدددنة  ،مسدددجلة مشدددروعين ممدددولين للدددل سدددنة 2510و

 مشاريع ممولة. 0بسبع  2525ريع الممولة سنة المشا

 .عددد المشداريع الممولدة وانخفداض ارتفاعكما نلاحظ أن مبالغ المساهمة غير متوافقة مع  

إلا أن  ،2512مشداريع سدنة  0مقابدل  ،مشداريع ممولدة 0 دددل 2513عدد المشاريع سدنة  انخفاضفرغم 

  مليدددون  155مدددن  أكثربددد ارتفدددع 2513مبلدددغ المسددداهمة سدددنة 
 
مليدددون دج مدددن  200.09مبلدددغ  دج مسدددجلا

مبلددددغ  ارتفدددداعكمددددا نسددددجل   .2512مليددددون دج سددددنة  100مقابددددل  ،المسدددداهمات فددددي المشدددداريع الممولددددة

وسددددجل  ،2510مليددددون دج سددددنة  00.51مقابددددل  ،مليددددون دج 90 إلددددىليصددددل  2510المسدددداهمات سددددنة 

 مليون دج. 309ب  2525مبلغ المساهمات أكبر صيمة ل  سنة 

91.70

186.5

286.49

198

0

52.90

45.01
97

172

349

0

2

4

6

8
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وهددو مددا يبددين  ،المشددروع رأسددمالمددن  %09و  %1نسددبة المسدداهمة فددي المشدداريع بددين  تتددراوحو  

 رأسدددددمالمدددددن  %09الدددددذي حددددددد الحدددددد الأص ددددد ى للمسددددداهمة ب  ،11-50إلتدددددزام الشدددددركة بالقدددددانون 

 .المشروع

افية خلال ":  71جدول   "0707-0700عدد المشاريع الممولة حسب المنطقة الجغر

 جنوب غرب وسط شرق  المنطقة الجغرافية

 0 0 0 11 عدد المشاريع

 من إعداد الباحث بالإعتماد على معلومات الشركة. المصدر :

افية خلال ":  72الشكل   "0707-0700عدد المشاريع الممولة حسب المنطقة الجغر

 
 على معلومات الشركة. بالاعتمادمن إعداد الباحث  المصدر :

الممثلددة فددي الجدددول السدداب  والبيددان  مددن خددلال بيانددات المشدداريع الممولددة حسددب المنطقددة 

 اسدتثمارحصة الأسدد فدي عددد التمدويلات لشدركة الجزائدر  احتلنلاحظ أن الشرق الجزائري  ،الساب 

  11تمثل  ،%30 ددب
 
  مشروعا

 
 مشروع 32من  ممولا

 
  ا

 
يليد  الوسدط الجزائدري  ،2525-2511خدلال  ممولا

  مشدددروع ثدددم 32مشددداريع ممولدددة مدددن أصدددل  0يقابدددل  %20بددددد 
 
 %22الجندددوب الجزائدددري بنسدددبة  يدددأتي ثالثدددا

 مشدددروع 32مشددداريع ممولدددة مدددن  0تقابلهدددا  %19 دوأخيدددر الغدددرب الجزائدددري بددد ،مشددداريع ممولدددة 0بعددددد 
 
 ا

 
 
 . 2525-2511من شركة الجزائر إستثمار خلال  ممولا

 "0707-0700عدد المشاريع الممولة حسب حجم المشروع خلال ":  70جدول 

 كبيرة متوسطة صغيرة المشاريعحجم 

 3 12 10 عدد المشاريع

 على معلومات الشركة. بالاعتمادمن إعداد الباحث  المصدر :

 

شرق
34%

وسط
25%

غرب
19%

جنوب
22%

نسبة المشاريع الممولة
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 "0707-0700عدد المشاريع الممولة حسب حجم المشروع خلال ":  71الشكل 

 
 على معلومات الشركة. بالاعتمادمن إعداد الباحث  المصدر :

عددددددددد المشددددددداريع الممولدددددددة حسدددددددب حجدددددددم مددددددن خدددددددلال بياندددددددات الجددددددددول السددددددداب  المتعلقددددددة ب 

مددددن  أكثددددرحيددددث سددددجلت  ،تهددددتم بالمشدددداريع الصددددغيرة اسددددتثمارنلاحددددظ أن شددددركة الجزائددددر  ،المشددددروع

 مشدددروع 32مشدددروع ممدددول مدددن  10تمثدددل  ،%03نصدددف تمويلاتهدددا للمشددداريع الصدددغيرة بنسدددبة 
 
  ا

 
 ممدددولا

روع ممدددول مددددن عدددددد مشدددد 12 ددددددممثلدددة ل %30تليهددددا المشددداريع المتوسددددطة بنسددددبة  ،2525-2511خدددلال 

  32إجمدددددالي مقددددددر ب 
 
مدددددن حجدددددم  %9مشددددداريع بنسدددددبة  3 دالمشددددداريع ال بيدددددرة بددددد مشدددددروع ممدددددول وأخيدددددرا

 مشروع 32المشاريع الممولة الإجمالية المقدرة ب 
 
 . 2525-2511خلال  ا

 "0707-0700عدد المشاريع الممولة حسب مرحلة التمويل خلال ": 70جدول 

 تمويل ت ميلي تحويل المل يةال النمو نشا الإ مرحلة التدخل

 11 2 0 10 عدد المشاريع

 من إعداد الباحث بالإعتماد على معلومات الشركة. المصدر :

 

 

 

 

مشاريع 
صغيرة

53%

مشاريع 
متوسطة

38%

ةمشاريع كبير 
9%

عدد المشاريع
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 "0707-0700عدد المشاريع الممولة حسب مرحلة التمويل خلال ":  70الشكل 

 
 على معلومات الشركة. بالاعتمادمن إعداد الباحث المصدر : 

نلاحددظ أن حصددة الأسددد مددن المشددداريع  ،سدداب  وتمثيلددد  البيددانيمددن خددلال بيانددات الجدددول ال 

 مشدددروع 10ب  %00 دبنسدددبة مقددددرة بددد نشدددا الممولدددة كاندددت مدددن نصددديب المشددداريع التدددي فدددي مرحلدددة الإ
 
 ا

 
 
  11 دمددددن حجددددم التمددددويلات بدددد %30تليهددددا التمويددددل الت ميلددددي بنسددددبة  ممددددولا

 
 0 مشددددروع ممددددول يددددأتي ثالثددددا

  ،مشداريع الممولدةالمدن حجدم  %10بة مشاريع ممولة فدي مرحلدة النمدو بنسد
 
مشدروعين ممدولين  وأخيدرا

 مشدددروع 32 دمدددن عددددد إجمدددالي مدددن تمدددويلات مقددددر بددد %0بنسدددبة  الاسدددتحواذفدددي مرحلدددة 
 
  ا

 
خدددلال  ممدددولا

2511-2525 . 

 "0707-0700عدد المشاريع الممولة حسب نوع النشاط خلال ": 70جدول 

 اتالخدم الصناعة الزراعة الغذائية مرحلة التدخل

 0 10 15 عدد المشاريع

 على معلومات الشركة. بالاعتمادمن إعداد الباحث  المصدر :

 

 

 

 

 

الانشاء
44%

النمو
16%

يةتحويل الملك
6%

كيتمويل تملي
34%

عدد المشاريع
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 "0707-0700عدد المشاريع الممولة حسب نوع النشاط خلال ": 70الشكل 

 
 من إعداد الباحث بالإعتماد على معلومات الشركة.المصدر : 

لتمويدددددل علدددددى القطددددداع نلاحدددددظ أن الشدددددركة تركدددددز فدددددي عمليدددددات ا ،مدددددن خدددددلال الشدددددلل السددددداب  

 مشددروع 10 دمددن عدددد المشدداريع بدد %05الصددناعي بنسددبة كبيددرة تمثددل 
 
 مشددروع 32مددن  ا

 
الممولددة خددلال  ا

 وأخيدر  ،مشداريع 15 د، يدأتي ثانيدا صطداع الزراعدة بد2511-2525
 
يدأتي صطداع الخددمات فدي المركدز الثالدث  ا

 .  2525-2511مشروع ممول خلال  32مشاريع من  0دوالأخير ب

 :0707-0700خلال  حسب مصدر التمويل ليل نشاط الشركةتح.2.1

أيددددن صامدددددت  الأخيددددرةالعديددددد مددددن طلبدددددات التمويددددل خددددلال العشدددددرية تلقددددت الجزائددددر إسدددددتثمار  

   بتمويل عديد المشاريع .

 "0707-0700 ترةلفا عدد المشاريع الممولة حسب مصدر التمويل خلال": 71جدول 

 السنوات 

25 مصدر التمويل 
11

 25
12

 25
13

 25
10

 25
10

 25
10

 25
10

 25
10

 25
19

 25
25

وع 
جم

الم
 

 25 0 1 1 2 0 5 2 2 2 2 الشركة رأسمال

 0 5 5 5 5 5 5 1 2 3 5 صنادي  الإستثمار

 0 3 2 1 5 5 5 5 5 5 5 تمويل مختلط

 من إعداد الباحث بالإعتماد على معلومات الشركة. المصدر :

 

0 5 10 15 20

الزراعة
BTPH

التكنولوجيا اعلام والاتص
الزراعة الغذائية

الممولة حسب النشاطعدد المشاريع

عدد المشاريع
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 "0707 -0700ترة لفالتمويل خلال عدد المشاريع الممولة حسب مصدر ا": 70الشكل 

 
 من إعداد الباحث بالإعتماد على معلومات الشركة. المصدر :

تعتمددد فددي تمويلهددا  اسددتثمارنلاحددظ أن الجزائددر  ،مددن خددلال بيانددات الجدددول السدداب  والشددلل 

أمدددا بددداقي التمدددويلات فتدددتم  ،تمويلاتهدددا عدددددمدددن  % 02ها الخددداص بنسدددبة تفدددوق رأسدددمالللمشددداريع علدددى 

 رأسدمالعدن طريد  التمويدل المخدتلط بدين  أو ،الولائيدة الاسدتثمارسوا  عن طري  صنادي   :بالتساوي 

وهددو مددا سنوضددح  بالتفصدديل فددي  .التابعددة فددي تسددييرها لهددا الاسددتثماريةالخدداص بالشددركة والصددنادي  

 التحليل السنوي لهذه التمويلات.

 خاتمة  .0

 مجموعة من النتائج  إلىفي نهاية دراستنا توصلنا 

  :النتائج.1.0

تقوم من خلالها شركات يطل  عليها  ،ستثماري تقنية حديثة لتمويلالا  رأسمالان ال -

  ،الاستثماري بتمويل مشاريع بها نسبة مخاطر كبيرة رأسمالشركات ال

سنوات مقابل عائد  0 إلى 0المشروع لد  رأسمالهذا التمويل يلون عن طري  المساهمة في  -

  ،مرتفع مع احتمال تحقي  خسارة

الشركة بعد وصول المشروع لمرحلة الاعتماد على نفس ، تنتهي هذه المساهمة بخروج  -

 .التقليديوهذا ما اثبت نجاحها كبديل مستحدث لتمويل 

 .الولىرضية لفاهذا ما تثبته صحة و 

62%
19%

19%

عدد المشاريع الممولة

عن طريق راسمال الخاص بالشركة عن طريق صناديق الاستثمار تمويل مختلط
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 رأسمال، موالمن رؤوس الأ  أنواع 0الاستثماري على  رأسمالتحتوي تقنية التمويل بال -

التنمية لمساعدة المشروع على  رأسمالروع، و المخاطر لتمويل مرحلة ما صبل بداية المش

 الاسترجاع. رأسمالالتحويل وأخيرا  رأسمالالنمو، و 

 0شركات عمومية و  0الاستثماري م ها  رأسمالشركة تمارس نشاط ال 10 بالجزائر توجد -

ل أو  FINALEPكانت شركة فيناليب  ،ةمختلط ةاجنبي وشرك رأسمالشركات ذات 

 .الجزائرشركة من هذا النوع في 

 2550سنة  50/11الاستثماري بالقانون  رأسمالنظم المشرع الجزائري نشاط شركات  -

هذه الشركات، وشروط ممارستها لهذا النشاط وطرق الرصابة عليها، ثم  إنشا بين طرق  أين

 2550الاستثماري من جديد سنة  رأسمالصياغة شروط ممارسة نشاط ال أعاد

المتعل  بشروط ممارسة نشاط شركة  2550فيفري  11المؤرخ في  50/00بالمرسوم 

 .الاستثماري  رأسمالال

الاستثماري في الجزائر منذ بداية  رأسمالشركات ال أهممن  شركة الجزائر استثمارتعد  -

مشاريع في صطاعات مختلفة ركزت فيها  32من  أكثرصامت بتمويل  أين ،2511نشاطها سنة 

 الزراعةمن حجم استثماراتها وصطاع  % 05سبة بن أنواعهابمختلف  الصناعةعلى صطاع 

 .الثانيةبنسبة معتبرة في المرتبة 

الاستثماري  رأسمالبمرونة كبيرة في ممارسة نشاط الالجزائر استثمار تميزت شركة  -

هذه  رأسمالمن  % 09 و 1 بينبتمويل ما  باستجابتها لمختلف احتياجات المشاريع،

 إلزامالناصة على  50/11من صانون  10و  10تين بنص الماد وهذا بالتقيد ،المشاريع

و كان  المشروع رأسمالمن  % 09الشركات بعدم المساهمة في مشروع واحد بأكبر من 

بسبب  %00بنسة تفوق  المشاريع الناشئةفي نشاطها على الجزائر استثمار تركيز شركة 

وهذا ما المشاريع  نلدى هذا النوع منقص التمويل ونقص الخبرة التقنية والإجرائية 

 .الثالثةرضية لفايثبت صحة 

 :التاليةيم ن تقديم التوصيات  إليهانطلاصا من النتائج المتوصل ا
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 :التوصيات .2.0

 نموذجيا مثالا تعتبر والتي الاستثماري، رأسمالال شركات طري  عن التمويل الية ترصية وتشجيع

 .والثرواتالعمل  فرص لخل 

العام  القطاع على اصتصارها وعدم الاستثماري  رأسمال شركات إنشا  لىع الخاص القطاع تشجيع

 .الاستثماراتمع توسيع حجم ومجال 

الاستثماري على المشاركة في تمويل المشاريع معا، مع تفعيل بورصة  رأسمالتشجيع شركات ال

  .البورصةالمشروع ببيع اسهم  في  رأسمالالجزائر لمساعدة الشركات على الخروج من 
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