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 

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  



  

 ًيراغانِي صيبا را كَممهمحار بقُلْ رو  ) 24 الآية - الإسراء (  

رمزا العطاء والحنان ... اللذين تعبا وسهرا على تربيتي وتعليمي ... وضحيا لأجلي بالغالي والنفـيس  
  ولم أوفهما حقهما... ...

  

 على قلبي ... إلى أخوتي ... أخواتي ... رموز الوفاء والتواصل ... الغاليين 
  أسأل االله أن يحفظهم جميعا ويرعاهم ويجعلهم ذخرا لأمتنا ...  

 
 ... إلى كل من ساهم في هذا العمل من قريب أو بعيد  

  

يجعله خالصا لوجهه الكريم، وأن ينفعنا به، وأن إلى كل هؤلاء أهدي هذا العمل راج من المولى عز وجل، أن 
  يتجاوز عن الأخطاء والزلات.

  

  واالله من وراء القصد وهو الهادي إلى سواء السبيل. 

  عبد اللطيف حامدي



 

 

 
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

  

  ... حقّهما توفّي أن للكلمات يمكن لا من إلى

  ... فضائلهما تحصي أن للأرقام يمكن لا من إلى

  

  ..لي االله أدامهما العزيزين والدي إلى

  ..أخواتيو إخوتي إلىو

  

  

  نوالو أنيسة



 

 

 

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  



  

 الحمد الله حمد الشاكرين والصلاة والسلام على سيد الأولين والآخرين وإمام المربين وقدوة العالمين محمد 
على إنجاز هذا البحث فضلاً منه وكرماً، فله الحمد والشكر أولاً  اوعلى آله وصحبه أجمعين، فأحمد االله على أن وفقن

  وأخيراً، ظاهراً وباطناً.

  وبعد :

تقدم بكل معاني الشكر والتقدير إلى كل من قدم لي يد العون والمساعدة والتشجيع والتحفيز عرفانا بالجميل ن   
  :لتنويه بكل دعم تلقيته بالأخص منولو بنصيحة، ولا مناص من ا

 بمنه وكرمه-فسيح جنانه  سبحانه بالصحة والعافية، ورعاهم وأدخلهم ماء حفظهم ربنا ومتعهموالدان الكرال - 
  بالدعاء والعون والتشجيع. واللذين لم يبخلوا

 طيلة إنجازي  -بعد االله سبحانه وتعالى-ودعم  نا الأحبة اللذين كانوا مصدر سند لناوأخوات كذلك أخوتنا
خاصة عن كل عطاء وصنيع العزيزة  المليء بالعرفان إلى أفراد أسرتنا قدم بالشكرالجميل نتللمذكرة، واعترافاً ب

  .قدموه لنا
 بالإشراف على  ان" الذي شرفعقبة عبد اللاويتقدم بالشكر والامتنان إلى الأستاذ المشرف "نأن  اكما يسرن

  يل صبره.بفيض علمه، وكثير نصحه، وحسن معاملته، وجم اغمرن هذه الدراسة، والذي
 صدر برحابة وسعة " الذين استقبلوناجامعة الوادي" 4وكل العاملين والعاملات بالمكتبة المركزية.  
 كلية العلوم الاقتصادية عمالتقدم بالشكر الجزيل لجميع ولا يفوتنا أن ن.  
 توجه كذلك بالشكر والتقدير:كما ن  

  م وإرشادهم ... ناأبواب عقولهم فلم يبخلوا علي اللذين طرقناإلى كلبتوجيها  
 بكتبهم ومراجعهم ... وف خزائنهم فلم يترددوا في تزويدنارف وكل اللذين عاينا 
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 بملاحظتهم وتشجيعهم ... نافلم يتأخروا علي وكل اللذين راسلناهم  
 م ناوكل اللذين زرإلا طيب التعامل وحسن التعاون ... نافلم يبدو ل مؤسسا  
 في إعداد المذكرة عدنااهم معنا أو ساوكل من س االعلمية، وتصنيفها، وكتابته اخلال فترة جمع ماد 

  للنور ... االنهائي، وإخراجه افي شكله اوطبعه
 أن تكون طيبة ... من كانت له بصمة في إيصال صورة نرجو وكل  

 ناهذا ولم يبخل علي نافي عمل اوأيدن ساعدنا وجه جزيل الشكر إلى كل منولا يسعنا في الأخير إلا أن ن 
  بدعائه، ووقته ولا بجهد أو نصيحة، ولم يذكر اسمه في هذا البحث ...

  

  خير جزاء فجزاهم االله جميعا عنا

  

  وللجميع ناسال االله جلت قدرته أن يجعل هذا عملا خالصا لوجهه نافعاً لنوختاما 

  

  

 الشكر والتقدير مجدداً ناوأشر ناإلى كل من ذكر
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 مقدمة

 أ » أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات « 

  
إنشاءوجه نحو لقد هيمن خيار الت المؤسمن على الفكر الاقتصادي، وقد سات الكبيرة لفترة طويلة من الز

ة وركيزة ة وبنية تحتيوع من المشاريع على توفير قاعدة صناعيتفضيل نابعا من قناعة وقدرة هذا النكان هذا الّ
للتنمية الاقتصاديالّ أنّة، غير ة والاجتماعيتغياية القرن رات الكبيرة الت العشرين قدي حملتها غيجاه نحو رت الات

في الحياة  تهاأهميتتزايد  الأخيرةهذه  أصبحتى طة، حتغيرة والمتوسسات الصالمؤس وإنشاءتفضيل وتشجيع 
ة المعاصرةالاقتصادي، إلىظر بالن ور الذّالدمن حيث قيام وحدة  ،سةي تضطلع به سواء على  مستوى المؤس
ي بالمساهمة في خلق على المستوى الكلّ أوة بإشباع حاجة صاحبها من العمالة وتوظيف رأس المال، اقتصادي

غل ومحاربة البطالة.مناصب الش  
ومن أجل هذا عرفت الجزائر تحولات عميقة بداية مع التولة مجالا واسـعا  سعينات، حيث أعطت الد

لدعم نمو وتطوير المؤسسات الصغيرة والمتوس ـتم خصيصـا   طة، وذلك من خلال إنشاء هياكل وإقامة برامج
بدعمها وتمويلها، وإتباع سياسة نقديدف إلى توفير الت مويل اللّةة ازم لها، ومن بين هذه الهياكل الوكالة الوطني

ي تواجـه المسـتثمرين   يات التحدوذلك لمواجهة وتذليل الت 1996ست العام  ي أسباب التتشغيل الشلدعم 
الشباب والمؤسمويل.سات في مجال الت  

وقد تعددت الصيغ التمويلية التا الوكالة سواء الصي اعتمديغة الثنائية ، أو الصا أن كلا ة، إلّيغة الثلاثي
يس الوكالة، فبين كـبر  تي حالت دون تحقيق المرتجى من تأستها بعض العوائق الّضكر اعتريغتين سالفتي الذّالص

خصية الذّحجم المساهمة الشثقل كاهل الشي ييغة الثّباب المستثمر في الصنائية، إلى إشكالية معدي لات الفائدة الت
با، أو ة بحتة مرتبطة بحرمة الرمويل، لمعتقدات دينيامح للتباب الطّلت حاجزا يحول بين الوكالة وكثير من الششكّ

ع من إنشاء المشاريع المستهدفة.ل العائد المتوقّب على هذه الفوائد من خدمات تقلّبسبب ما يترت  
وعلى ذلك فقد شهدت مسيرة الوكالة حزمة من التعديلات التنظيمية والتة استهدفت بشـكل  شريعي

أساس تخفيض نسبة المساهمة الشخصية للأفراد، أو خفض معدبة على القروض لات الفائدة المترتالتة، وقد مويلي
عديلات ما تعلّكان آخر هذه التق بتحميون لصالح البنوك، أو ما اصطلح عليه بإلغـاء  ل الوكالة أعباء خدمة الد
  ، ومن هنا تظهر إشكالية البحث:القروض ضمن صيغة التمويل الثلاثينسبة الفائدة على 

  :ةالآتي  ةا سبق يمكن أن  نطرح  الإشكاليمم :الرئيسية الإشكالية. 1

  طرف من الممولة الاستثمارات رفع في الفائدة معدلات إلغاء عملية ساهمت مدى أي إلى
  الشباب وتشغيل لدعم الوطنية الوكالة



 

 

 مقدمة

 ب » أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات « 

2 .ة:الأسئلة الفرعي  

o ما هو مفهوم المؤسسات الصطة، وما هي أهم خصائصها وأهدافها وأنواعها؟غيرة والمتوس  
o ما هي أساليب تمويل المؤسسات الص؟طة وسياسة إقراضهاغيرة والمتوس  
o دات دالّما هي أهم محدلات الفائدة؟ة الاستثمار وعلاقتها بمعد  
o ما هو أثر التخفيضات المتتالية لمعدلات الفائدة على عمليتشغيل ة لوكالة دعم ات تمويل المشاريع الاستثماري

؟باب في الجزائرالش    

  :الدراسة فرضيات. 3

o يختلف مفهوم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة بحسب البلدان ودرجات النول في تعريفها على مو، وتعتمد الد
  ال.ة المرتكزة على رقم الأعمال وحجم المبيعات وعدد العمية والكيفيير الكميمجموعة من المعا

o أمام المؤسسات المتوسطة والصغيرة بدائل للتمويل من خلال المفاضلة بين الصيغ التمويلية التقليدييغ ة، والص
مويل.الحديثة، ومقارنة مع تكلفة كل مصدر من مصادر  الت  

o  ،ية لرأس المالل الكفاية الحدة بناءً على معدد القرارات الاستثماريكما أنّتتحد قدي يكتسي دوراً العامل الن
خاصاً في التل الفائدة، وارتباط هذا الحليل ارتباطاً بمعدعر بالميل للاستثمار.س فإنّ  سعر الفائدةوعندما يرتفع

  تخفيض الكفاية الحدية لرأس المال ما يؤدي إلى رفع تكلفة الاستثمار.ي إلى يؤد ذلك
o  ة إقراض الوكالة والبنوك المساهمة معها، فيبة عن عمليلات الفائدة المترتخفيضات المتتالية في معدساهمت الت

 الشباب على طلب التمويل، وكذا زيادة عدد الاستثمارات الممولة.رفع إقبال 

4 .الموضوع اختيار راتمبر :  

هناك العديد من الدرات الذّوافع والمبرية  اتية والموضوعيساقتنا إلى اختيار هذا الموضوع من بينها ما يلي الت:  

 خصص؛ارتباط الموضوع بمجال الت  
 ميل شخصي للتعرف على كيفية عمل المؤسسات الص؛والآليات المناسبة لتمويلها طةغيرة والمتوس  
  ي استهدفت إلغاءعديلات الأخيرة التة بعد التحداثة الموضوع، وازدياد الاهتمام بنشاط الوكالة خاص

 .معدلات الفائدة على قروضها



 

 

 مقدمة

 ج » أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات « 

 الذي الغموض ظل في للموضوع والحديثة العلمية للقيمة نظرا الحقائق واكتشاف للبحث الشخصي الميول 
 رغبتنا الى بالإضافة الحاضر الوقت في الوطنية الساحة على المعروضة المواضيع ابرز من انه كما، عليه يخيم

 .اكثر هفهم الى والتوصل للموضوع والخاصة العامة الجوانب على الوقوف في

  : وأهميتها الدراسة أهداف. 5

 ي يستعين ببحثنا؛وفكر القارئ الذّي فكرنا اكتساب معارف جديدة تنم  
 وء علىتسليط الض المفاهيم المرتبطة بالمؤسسات الصغيرة والمتوسمويل؛طة، وآليات الت 

 فيها؛ الاستثمار تطور مدى، والبلاد في المتبعة التمويل سياسة ابراز  
  ةبة عن تخفيض أسعار الفائدة على قروض الوكالة الوطنيباب.تحديد الآثار المترتلدعم تشغيل الش  

 الزمني اال ضمن دراستنا وقعت فقد زمنيا، أما ، الجزائر على الدراسة ارتكزت مكانيا :الدراسة حدود. 6
  .2012-1996 الفترة في ةالممتد

  : ها كانة، أهمّة مناهج بحثيعدعلى لاعتماد لقد تمّ ا :المتبع المنهج. 7

 اريخي المنهجالعرض خلال من  ذلك وتجلّى الماضي، باستخدام المعرفة على للحصول يستخدم الذّي وهو :الت 
 دون بالمستقبل والتنبؤ الحاضر فهم يمكن لا لأنه. البحث بموضوع والمتعلّقة البارزة الوقائع من لعدد التاريخي
  .الماضي إلى التطرق

 وقد. تعميمهـا يمكن نتائج إلى للوصول عناصرها، وتحليل الظّاهرة وصف على ويعتمد :الوصفي المنهج 
 فقرة، كل مستوياته بعض عنـد يلامـس المواطن متعدد حضوره وكان تذكر، هوامش أية دون نفسه فرض

 الإطار« استعراض مثلاً منه خاصةً البـحث، يتضمنه متغير لكلّ شـامل بوصـف ملزمين أننا لاعتبار
 التمويل، آليات والمتوسطة، الصغيرة المؤسسات بين المقارنة في خاصة المقارنة أسلوب مستخدمين» النظري

  ... الوكالة دور
 الإحصائي المنهج: من خلال استخدام أدوات التقة المعطيات المتعلّر أهم حليل العددي والبياني لدراسة تطو

بتطوندوق وأدائه،ر عمل الص من أجل خدمة الأهداف العامراسة.ة للد  

 من الإحصائية البيانات على الحصول أهمّها الصعوبات من مجموعة للمذكّرة إعدادنا واجه لقد :الدراسة صعوبات. 7
 تقديم على وعزوفهم والمتوسطة، الصغيرة المؤسسات مديرية وكذا الشباب، وتشغيل دعم وكالة وخاصة المعنية الجهات



 

 

 مقدمة

 د » أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات « 

 ما بحسب مصالحهم لدى رسمية بيانات وجود لعدم أو يعتقدون، ما بحسب المعلومات لسرية رسمية، إحصائيات
  .يزعمون

 العناصر من العديد يتخللها رئيسية فصول ثلاث إلى المذكرة محتوى قسمنا الموضوع إشكالية لعلاج :المذكرة محتوى. 8
 المبحث  في، مباحث ثلاث إلى الفصل وقسم، مويلوالت المؤسسات بعنوان الأول الفصل جاء حيث الفرعية، والنقاط

 في، والمتوسطة الصغيرة المؤسسات حول مفاهيم فيه ندرس، نظرية مقاربة والمتوسطة الصغيرة المؤسسات بعنوان الاول
 التمويل وصيغ، همخاطر، اشكاله، التمويل ماهية نجد وفيه الاقتصادية الحياة في التمويل الثاني المبحث في تناولنا حين

 الى خلاله من تطرقنا الثالث والمبحث، البورصة بواسطة والمستحدثة والتجارية الاسلامية البنوك بواسطة الكلاسيكية
، المؤسسات هاته تمويل ومشاكل تدعمها التي والهيئات اقراضها وسياسة والمتوسطة الصغيرة المؤسسات تمويل اساليب

 وتقييم وقراراته الاستثمار حول الاول المبحث خصصنا حيث الفائدة وسعر الاستثمار نظريات تضمن الثاني الفصل أما
 واهم الفائدة سعر ماهية الثالث المبحث في وناقضنا الاستثمار لنظريات الثاني المبحث وخصصنا الاستثمارية المشاريع
 واستخراج الشباب تشغيل لدعم الوطنية للوكالة إحصائية لدراسة  بتخصيصه قمنا الثالث والفصل ونقدها نظرياا
  .الفائدة سعر معدلات وإلغاء التخفيض بسبب طرأت التي التغيرات أسباب وإظهار النتائج

جنا البحث بخاتمة تناولنا فيها أهم نتائج الدراسة.وتو 



  

 
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 .ةسة الاقتصاديماهية المؤسلا: وأ -
 .طةغيرة والمتوسسات الصالمؤسماهية  ثانيا: -

  
  .ةمويل في الحياة الاقتصاديالت :انيالثّالمبحث 

- لا: أومويلماهية الت.  
 .ةجارية والتة بواسطة البنوك الإسلاميمويل الكلاسيكيصيغ الت ثانيا: -
  .مويل المستحدثة بواسطة البورصةصيغ الت ثالثا: -

  
  .عمووكالات الد وسياسة إقراضهاطة غيرة والمتوسسات الصأساليب تمويل المؤس :الثالثّالمبحث 

  .وسياسات الاقراض طةغيرة والمتوسسات الصأساليب تمويل المؤس لا:وأ -
  .طةغيرة والمتوسسات الصمشاكل تمويل المؤس: ثانيا -
  .طةغيرة والمتوسسات الصهيئات دعم وتمويل المؤسثالثا:  -

  .خلاصة - 
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  تمهيد
  
  

 يالذّ وربالد فيها موالن درجة باختلاف البلدان من كثير في الإدراك تزايد الأخيرة نواتالس شهدت
 ومن راعي،الزأو  ناعيالص سواءً وتنويعه الإنتاج توسيع في ،الحاسم طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس به تقوم

 معظم في ةالصناعي اقاتالطّ من احقةالس ةالغالبي لتمثّ طةوالمتوس غيرةالص ةناعيالص ساتالمؤس أنّ الواضح
 يعتبر حيث، العمالة عدد حيث منأو  ساتالمؤس عدد حيث من سواءً، موالن نحو ائرةالس اخصوص ،البلدان

 ولالد بعض في جاربالت دهتؤكّ ما وهذا ،ةالوطني احةالس على ةديناميكي الأكثر القطاعات من القطاع هذا
دول مثل ،الميدان هذا في ائدةالر من وغيرها بيوروالأ حادالات يعتبرو ،الأخرى ولالد العناصر أحد مويلالت 

والوسائل المال فبدون لهذا القطاع، رةالمسطّ هدافالأ تحقيق لضمان زمةاللاّ ةالأساسي النالحصول يمكن لا ةقدي 
 أهم من مويلالت يعتبرحيث  ،منتج مال رأسإلى  نقدي مال رأس من لتتحو يالت الإنتاج مستلزمات على

 إن، لذا فاتمع في بالأفراد الأمر قتعلّ سواء نشاط لأي ةالاقتصادي نميةالت عجلة لدفع عليها المعمول الوسائل
 الآجال في سديدبالت الأخير هذا التزام مع زبونه في لثقته المصرفي وضع هو الأمر حقيقة في القروض منح قرار
العمل هذا لكن دةالمحد ومن ،بالمخاطر محفوفا يعد في القطاع لهذا البالغة ةالأهمي العالمي الاقتصادي شاطالن ،

 ساتللمؤس مفهوم إعطاء في اجتهدوا ينالذّ الاقتصاديين رينوالمفكّ الباحثين من العديد هتماما يستقطب جعلته
غيرةالص المعايير حسب كلّ، طةوالمتوس داتوالمحد هذا معالم تحديد في مناسبة يراها يالت وطرق تمويل  عريفالت

قطاع المؤسسات الصطةغيرة والمتوس.  
 بعض على الإجابة معرفة من نلنتمكّ مباحث ثلاثإلى  مناهقس يالذّ الفصل هذا خلال من وسنحاول

ومشاكل وصيغ تمويلها صنيف ومعايير التمن مفاهيم  طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس حول المطروحة الأسئلة
مويل المتعلّالتذا القطاع والهيئات الد قةلة لهااعمة والممو.  
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  
  

من الضيقتضيهة حول ما روري تقديم نظرة عام ملف هذه المؤستعريفها والمعايير تحديد سات، فيما يخص 
عاريف حسب كل دولة، لذا فإعطاء أهم المعايير طة وكذا التغيرة والمتوسسات الصالمؤسسس لتحديد مفهوم الأو

سات المعتمدة في تحديد تعريف دقيق لهذه المؤسرة لإنشاء المسطّ هدافا لترقية هذا القطاع وتحقيق الأيعتبر عاملا مهم
  غل.روات توفير مناصب الشالثّ

  
المؤسسة في ظسة كيان اقتصادي فعندما تنشأ المؤسلة لمل القانون تصبح مؤهشاط الاقتصاديمارسة الن ا ومبدئي

هو  سةالهدف الأساسي من نشاط المؤسبح.تحقيق الر 
1  

 جاهاتالات حسب وقاتالأ مختلف في عاريفالت من العديد ةالاقتصادي سةللمؤس متدقُ لقد
 تعريف في المختلفة هاأهدافو واحجامها ةالاقتصادي وفروعها ساتالمؤس نواعأ كل حصر نّأإلا  .والمداخل

 سةالمؤس شهدته يالذّ المستمر رطوللت انظر ،ا زتتمي يالت الخصائصإلى  بالإضافة للغاية صعبا يكون واحد
إلى  بالإضافة تنظيمها طرق في ةالاقتصاديبتشع نشاط ساعوات سةالمؤس سواء ةالاقتصادي أو  منها ةالخدمي

 خلال من اجلي ذلك ويظهر المتناقضة يديولوجياتالأأو  ةالاقتصادي جاهاتالات ننسى نأ دون، يةالإنتاج
عاريفالت اليةالت:   
  1:الاقتصاديين لينالمحلّ -11.
 ـل سبةبالن M.TRYCHY  "الوحدة هي سةالمؤس تجمع يالت وتالعناصر فيها قنس ةالبشري ةوالمادي شاطللن 

  ."الاقتصادي
 ـل سبةبالن MARKES  "سةفالمؤس من كبير عدد في لةمتمثّ تكون ةالاقتصادي نفس في يعملون الالعم 

  ."لعالس من وعالن نفس انتاج جلأ من المكان نفس وفي المال رأس نفس ادارة تحت الوقت
 ـل سبةبالن PERROUX François  "يفعر أ على سةالمؤسنفس وضمن بواسطته انتاج شكل هان ةالذم 

الإنتاج عوامل مختلف سعارأ دمجت عوانأ طرف من مةالمقد مالك عن زينمتمي دف سةالمؤس سلعة بيع 
  ."سعارالأ من سلسلتين بين الفرق عن ينتج نقدي دخل على الحصول جلأ من وقالس في خدماتأو 

                                                             
رة لیسانس في علوم باب في امتصاص البطالة، مذكّة لدعم تشغیل الشّطار الوكالة الوطنیّإطة في غیرة والمتوسّسات الصّسھام حاقة، ساسیة حاقة: دور المؤسّ 1

  .17-16، ص.ص2009-2008المركز الجامعي بالوادي، ، ص مالیةّسییر تخصّالتّ
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 وييضاأ مقد  "كفاءات ذوي شخاصاأ تجمع مةمنظّ هي سةالمؤس وقدرات موالأ رؤوس تستعمل عةمتنو 
  ."فتهتكلّ امم علىأ بسعر باعت نأ يمكن يوالت ما سلعة انتاج جلأ من
 ـل سبةبالن M.LEBERTON مستقل ،اقتصادي تنظيمي شخص كل"  تعني سةالمؤس يقترح يوالذّ ،امالي 

  ."وقللس خدماتأو  سلع نتاجلإ نفسه
 ـل سبةبالن SHUMPETER  يفعر أ على سةالمؤسنتاجللإ ومركز للإبداع مركز"  هان".  
 ـل سبةبالن GALBRAITH  "زتتمي بتقسيم سةالمؤس هيكل وبروز لطاتالس يملكون ينالذّ قنيينالت 

لطةالس".  
  :الجزائر -12.

 ةوصيأو  هبة اثر على نشئأ عامة مصلحة وذ بارياعت شخص هي سةالمؤس" :الجزائري المدني القانون حسب
  1."ونزيهة ةخيري خدمات تقديم قصد
  2:اخرى تعاريف -3.1

الوحدة هي سةالمؤس ةالاقتصادي يالت الموارد فيها عتتجم ةالبشري الاقتصادي للإنتاج زمةاللاّ ةوالمادي ،
 ةجياانت عوامل بين الجمع خلال من، نةمعي ةسوقي قيمة يجادإهو  الهدف، معين انتاجي تنظيم هي المؤسسةو

في بيعها ىتتولّ ثمّ، نةمعي لتحقيق وقالس بحالر يالكلّ يرادالإ بين الفرق من لالمتحص ،عرس ضرب من اتجالن 
في لعةالس كما، والإنتاج وتكاليف، منها المباعة ةالكمي يالعمل مكتب فهاعر لمزاولة مكان كل هي: وليالد 

  .ةمستقلّ اتسجلّ المكان ولهذا اقتصادي نشاط
القوالب هي سةالمؤس يالت منظّي م فيها اسالنم في شؤوبعض مع بعضهم علاقا، عمل جهاز سةوالمؤس، 

  3.وتوزيع وتجهيز دواتأو ونظم تركيبات على تشتمل العمل جهزةأو

 وحدة وكذا ،ةواقتصادي ،ةاجتماعي وحدة هي سةالمؤس نّأ نستنتج كرالذّ ابقةالس عاريفالت خلال من
 هدف همأو تحقيقهاإلى  تطمح أهداف لها كما سةالمؤس ونوع طبيعة حسب وموارد مصادر ولها القرار خاذتلا

  .سةللمؤس والمستمر ائمالد الوجود على المحافظة وكذا بحالر تحقيقهو 
  
  
  
  

                                                             
  .17-16، ص.صمرجع سبق ذكره ،سھام حاقة، ساسیة حاقة 1
 .24، ص2006، الجزائر، 4عمر صخري: اقتصاد المؤسسة، دیوان المطبوعات الجامعیة، ط 2
 .25، صمرجعنفس ال 3
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2  

  :حسب عةومتنو دةمحد لمقاييس تبعا تظهر ةالاقتصادي ساتالمؤس نّإ
  المعيار القانوني. -
  معيار الحجم. -
  المعيار الاقتصادي. -
  :القانوني المعيار حسب ةالاقتصادي ساتالمؤس تصنيفات -2.1

  :قسمينإلى  ساتالمؤس تقسيم يمكن المعيار لهذا اطبقً
 ساتالمؤس ةالخاص: خذتت ساتالمؤس شكالاأ بدورها ةالخاص كنيمو دةمتعد ينيساسأ نوعين تحت هاضم 

وشركات ةفردي.  
o ساتالمؤس هذا نشأ :ةالفردي من وعالن الوحيد هو المال رأس صاحب يكون أن أساس على ساتالمؤس 

 الأعمال نتائج على المسؤول فهو اليوبالت ةالمالي وكذلك ةوالفني ةالإداري الأعمال جميع على المشرف
  1.المال رأس صاحب ةبشخصي ةالقانوني تهاشخصي تختلط حيث

o ساتمؤس عن عبارة هي: ركاتالش تعود سةمؤس منهم واحد كل يلزم أكثر أو شخصين إلى تهاملكي 
 2.وخسارة ربح من سةالمؤس هذه عن ينشأ قد ما لاقتسام عمل من أو المال من ةحص بتقديم

  :قسامأ 3إلى  وتنقسم
 تلك هي :شخاصالأ شركات ركاتالش الاعتبار أساس على تعتمد يالت قةوالثّ خصيالش  

  ويخضع ،ركةشال دارةا وأساليب طرق على كبيرة بدرجة ريؤثّ امم ركاءالش بين آلفوالت المتبادلة
 ائي الاختيار يكون الحالة  هذه وفي تكارالش رباحأ على ريبةالض مثل ركاتالش من وعالن هذا
  3.للأبد فيه رجعة لا
 ذات ركةالش ودةدالمح ةالمسؤولي :ذات شركة ستتأس أو واحد شخص من ةالمسؤولي ةعد 

 من واحد اسم على نشمل أن يمكن وبعنوان  حصصهم بمقدار  إلاّ الخسائر  لونيتحم لا أشخاص
هذه تكون أن على أكثر أو ركاءالش ذات شركات( بكلمات متبوعة أو مسبوقة سميةالت ةمسؤولي 

  4.كةالشر مال رأس وبيان) م.م.ش(  منها الأولى الأحرف أو )محدودة
 تلك  هي :)المساهمة( موالالأ شركات ركةالش القيمة متساوية  أسهم إلى مالها رأس ينقسم  يالت 

  مالها رأس يقلّ لا ،والخاص  العام كتتابللا  تعرض حيث خزينللت  قابلة وغير للتداول  قابلة
 لا العكس حالة في مليون) 01( واحد خارلاد ركةالش لجأت إذا دينار، ملايين) 05( خمسة عن

                                                             
  .9، ص1998الأخرس عاطف: مبادئ المحاسبة وتطبیقاتھا، دار الیمامة للنشر، الجزائر ، د.ط،  1
  .24، صمرجع سبق ذكرهعمري صخري،  2
  .1996من قانون المالیة،  11قانون الضرائب المباشرة معدل بموجب المادة 3
 .2001-2000، 562القانون التجاري الجزائري: المادة 4
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 رأس في تهمحص بمقدار لاّإ الخسائر لونيتحم لا بحيث شركاء) 07( سبعة عن ركاءالش عدد يقلّ
 1.المال

 ساتالمؤس هذه تنقسم :ةالعمومي نوعينإلى  ساتالمؤس ونصف ةعمومي 2:)مختلطة( ةعمومي  
o ساتالمؤس هي :ةالعمومي عن رتعب ويكون العام للقطاع تابع مالها رأس ساتمؤس بواسطة فيها سييرالت 

: وهما ساتالمؤس هذه من نموذجين بين مييزالت ويجب ةالوصي الجهة تختارهم شخاصأأو  شخص
للوزارات تابعة ساتمؤس للجماعات تابعة ساتومؤس ةالمحلي.  

o نصف ساتمؤس ةعمومي: هذه نتتكو وهو  ولالأ طرفين من ساتالمؤسو أ الوزارة في لوالمتمثّ ولةالد
سةمؤس الخاص القطاع في ليتمثّ انيوالثّ ةعمومي.  

  :الحجم معيار حسب سةالمؤس تصنيفات -2.2
 ،يالماد المحلأو  رضالأ حجم مثل المقاييس من مجموعة على صنيفاتالت من وعالن هذا يعتمد حيث

 على يضاأ يعتمد نأ ويمكن ،للمحل نةالمكو المباني عددأو  المستعملة بالمساحة والمقارنة القياس يرتبط حيث
  3:لىإ وعالن هذا حسب ساتالمؤس فوتصن ،المال رأس حجم
ساتالمؤس غيرةالص طةوالمتوس ،الكبيرة ساتالمؤس.  
 ساتالمؤس غيرةالص وهي :طةوالمتوس يالت قُ وقد عامل 500 من قلأ تضملىإ متس:  

o ساتمؤس 9إلى  1 من رةمصغ العم.  
o عامل 199إلى  10 من صغيرة ساتمؤس.  
o ساتمؤس عامل 499إلى  200 من طةمتوس.  

 اال الاقتصاد في معتبر دور ولها عامل 500 من عاملة يد عمالاست ذات وهي :الكبيرة ساتلمؤسلما اليأسمر 
الوطني المستوى على سواء مهتقد مستوى علىأو  اخليالد وقالس الدةولي.  

  :الاقتصادي المعيار حسب ةالاقتصادي سةالمؤس تصنيفات -23.
فوتصن هذا حسب ساتالمؤس 4:لىإ وعالن  
 ساتالمؤس تجمع :ةالفلاحي ساتالمؤس من كل في صةالمتخص ا نواعهاأ مختلف في راعةالزوتربية ومنتوجا 

  .البحري يدالص انشطةإلى  بالإضافة يضاأ عااتفر حسب المواشي
 ساتالمؤس هذه :ةالصناعي نأ يمكن ساتالمؤس رئيسيين فرعين في جمعت، لهماأو وفي الخفيفة ناعاتالص 

 مختلف وهي عةالمصنأو  قيلةالثّ ناعاتالص وثانيهما، واضح بشكل للاقتصاد دافعة وغير ةهلاكياست غلبهاأ
  .الاقتصاد دفع على منتجاا تعمل يالت ةناعيالص نشطةالأ

                                                             
  .1993-04-25، المؤرخ في 08-93م التشریعي رقم، المرسو592المادة 1
  .57، ص1998ناصر دادي عدون: اقتصاد المؤسسة، دار المحمدیة العامة، د.ط، الجزائر،  2
  .60-59، ص.صمرجعنفس ال 3
  .60، صمرجعنفس ال 4
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 هذه :الثالثّ القطاع ساتمؤس نشطةالأ مختلف تشمل ساتالمؤس موعتين في توجد لا يالتا ابقتينالس ،
 البنوك، فروعها بمختلف قلالن ةالحرفي ساتالمؤس من اانطلاقً، وواسعة مختلفة جد نشطةأ ذات وهي

ساتوالمؤس ةالمالي، جارةالت، ىوحت وغيرها حةالص. 
3  

  :سةالمؤس خصائص -1.3
 ا فتتص يالت اليةالت الخصائصأو  فاتالص خلاصاست يمكن ،سةللمؤس ابقةالس عاريفالت من

من العديد هناك، والاقتصادية سةالمؤس 1:في لتتمثّ والخصائص زاتالممي  
-  سةللمؤس ةشخصي ا حيث ومن وصلاحيات لحقوق امتلاكها حيث من ةمستقلّ ةقانونيا واجباومسؤوليا.  
 وقادرة كافية وعمالة مواتية ةسياسي وظروف كاف تمويل من لها يكفل بما البقاء على قادرة سةالمؤس تكون نأ  -

  .المتغيرة الظروف مع نفسها تكييف على
  .جلهاأ من وجدت يالت الوظيفة داءأ وأ الإنتاج على القدرة  -
-  هدافللأ الواضح حديدالت وكل العمل اليبأسو والبرامج ياسةوالس هدافاأ تضع سةمؤس لىإ تسعى نةمعي 

  .تحقيقها
، ةالكلي راداتالإ طريق عن وأ ماداتعتالا طريق عن امإ ذلك ويكون تهاعملي تستمر لكي ةالمالي الموارد ضمان  -

   .الظروف حسب بعضها وأ هاكلّ العناصر هذه بين الجمع وأ،  القروض طريق عن وأ
-  تكون نأ لابد للبيئة مواتية سةالمؤس البيئة لهذه وتستجيب فيها وجدت يالت ،ذاإف منعزلة تكون لا سةفالمؤس 

 نأ يمكن هانإف معاكسة كانت ذاإ امأ روفالظّ حسنأ في تهامهم داءأ تستطيع هانإف مواتية البيئة ظروف كانت
  .هدافهاأ وتفسد ةالمرجو تهاعملي تعرقل

-  وحدة سةالمؤس أ ةاقتصاديتمع في ةساسيونمو الإنتاج في مساهمتها لىإ ضافةفبالإ، الاقتصادي ا الوطني خلالد ،
  .الافراد من الكثير رزق مصدر فهي
  .كفاءا تضاءلت وأ وجودها رمبر ضعف ذاإ سةالمؤس زوال فكرة رورةبالض سةمؤس مصطلح يشمل نأ يجب  -
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  :سةالمؤس أهداف -32.
 صحابأ اختلاف حسب دوتتعد تختلف، أهداف عدة تحقيقإلى  ةالاقتصادي ساتالمؤس منشئو يسعى

يلي ما في تلخصيها ونستطيع بينها ما في وتتشابك تتداخل فهي ولهذا ،نشاطها وميدان وطبيعة ساتالمؤس:  
  .ةتكنولوجي أهدافو ةورياضي ةثقافي أهداف ،ةاجتماعي أهداف ،ةاقتصادي أهداف

 هدافالأ هدافالأ من عدد جمع يمكن :ةالاقتصادي هذا ضمن تدخل يالت 1:يلي كما وعالن  
o تحقيق نأ يمكن لا: بحالر وجود يستمر من دنىأ مستوى تحقيق تستطيع مالم ةسمؤس يوالذّ، بحالر 

نشاطها وتوسيع مالها رأس رفع من نهامكّي مامأ مودوالص ساتالمؤس المنافسة ةالاقتصادي.  
o تمع باتمتطلّ تحقيقتحقيق نّإ: ا لنتائجها سةالمؤس، عبر يمر نتاجهاإ بيعأو  تصريف ةعملي أو  يالماد

 على سواءً به الموجودة اتمع طلبات يتغطّ فهي ،البيع ةبعملي القيام وعند ،تكاليفها وتغطية المعنوي
  .وليوالد الجهويأو  ،الوطني ،يالمحلّ المستوى

o الإنتاج عقلنة :عمالستبالا ذلك يتم بواسطة نتاجهاإ ورفع ،الإنتاج لعوامل شيدالر خطيطالت دالجي قيقوالد 
  .والبرامج الخطط هذه تنفيذ ةعملي مراقبةإلى  بالإضافة وزيعوالت للإنتاج

 هدافالأ 2:ةالاجتماعي  
o يعتبر :جورالأ من مقبول مستوى ضمان في الالعم نشاطها من وائلالأ المستفيدين بين من سةالمؤس، 

 ريعب ذإ، اوعرفً اوشرع اقانون امضمون احق المقابل هذا ويعتبر، ا عملهم مقابل جوراأ يتقاضون حيث
في والحي الحيوي العنصر عن الالعم سةالمؤس.  

o معيشة مستوى تحسين نّإ: الالعم الترطو تمعات شهدته يالذّ ريعالسالميدان في ا يجعل كنولوجيالت 
إلى  بالإضافة جديدة منتوجات بظهور، مراراستب تتزايد رغبات تلبيةإلى  حاجة كثرأ الالعمالترطو 

  .نهاوتحس ذواقهمأ رولتغي لهم الحضاري
o است نماطأ قامةإةهلاكي تقوم: نةمعي ساتالمؤس عادة ةالاقتصادي ستالا العادات في صرفبالتلمختلف ةهلاكي 

 شهارالإ طريق عن ذواقهمأ على أثيرالت بواسطةأو  جديدة منتوجات بتقديم وذلك، اتمع طبقات
في موجودة غير قديمةأو  جديدة لمنتوجات سواءً عايةوالد ابقالس.  

o وتماسك تنظيمإلى  عوةالد داخل رتتوفّ :الالعم علاقات سةالمؤس ةمهني تختلف قد شخاصأ بين ةواجتماعي 
 الوسيلةهو  فاهموالت ماسكالتإلى  دعوم نّأ إلاّ ،ةوالسياسي ةالاجتماعي وانتماءام، ةالعلمي مستويام

  .هاأهداف وتحقيق سةسلمؤا حركة لضمان الوحيدة
o ومرافق تأمينات توفير تعمل: الللعم بعض توفير على ساتالمؤس مثل أميناتالت مينأالت يالصح ،مينأالت 

العمل حوادث ضد، الخ...قاعدالت.  
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 هدافالأ ةالثقافي 1:ةوالرياضي  
o وسائل توفير ةترفيهي تعمل :ةوثقافي سةالمؤس ياداعت على ةخاص وسائل من فادةستالا على الهاعم رفيهالت 

 العامل مستوى على ثيرأت من الجانب لهذا لما انظر ورحلات مكتبات، مسرح من لهم رهاتوفّ يالت قافةوالثّ
  .سةالمؤس داخل دائهأو عمله على ينعكس امم مستواه بتحسين ضاوالر الفكري

o تدريب مع: القدامى ورسكلة المبتدئين الالعم طورالت نّإف الإنتاج وسائل تشهده يالذّ ريعالس سةالمؤس 
 بشكل الوسائل هذه عمالاست ةامكاني بإعطائهم كفيلا اتدريب الجدد الهاعم تدريب على مجبرة نفسها تجد

 تحريكها يعرفون لا آلات مامأ نفسهمأ يجدون القدامى الهاعم نّأ كما، اعقلاني غلالااست غلالهااستب يسمح
 ماوهو  وزيعالتأو  الإنتاج في الحديثة رقالطّ علىأو  ،عليها تدريبهم عادةإإلى  سةالمؤس يضطر امم حياناأ

  .داجي عمالااست الكفاءات عمالستاإلى  ويدع هذا وكلّ بالرسكلة يدعى
o قاتأو تخصيص تعمل :ياضةللر ساتالمؤس على منها الحديثة ةخاص للعامل تسمح العمل في طريقة باعات 

 العامل يجعل امم، اليةالعم ياضةللر مهرجانات قامةإ بالإضافة هذا، دمحد زمن في رياضي نشاط بمزاولة
 وانسجام ةاجتماعي علاقات قامةإ المهرجانات هذه في يتم وكذا، الملل من صويتخلّ دةجي ةبصح يحتفظ

  .فيها يةالإنتاجو الإنتاج ودفع حفيزوالت للعمل عدادستالا في مفيدة جد عناصر وهي جاهاتالات في
 هدافالأ الت2:ةكنولوجي  

o البحث مع: نميةوالت رتطو مصلحةأو  ادارة توفير على عملت ساتالمؤس ةخاص الوسائل تطوير ةبعملي 
 وهذا رباحالأ من عالية نسبإلى  لتصل هميةأ تزداد قد مبالغ ةالعملي لهذه وترصد، اعلمي يةالإنتاج رقوالطّ

إلى  الوصول على بينها فيما ساتالمؤس تتنافس ذإ، معها اطردي يتناسب يالذّ سةالمؤس حجم حسب
  .فيها يةالإنتاج ةالمردودي ورفع الإنتاج على أثيرالتإلى  ييؤد امم، وسيلة حسنأو انتاجية طريقة حسنأ
o نّأ كما سةالمؤس ةالاقتصادي يتؤد مساندا ادور البحث مجال في البلاد في القائمة ياسةللس طويروالت 

كنولوجيالت ةالخطّ خلال من مجموعها في وزن من لهتمثّ لما انظر التةنموي ةالعام ولللد جلالأ طةالمتوس ،
يالت خلالها من يتم هيئات من ابتداءً الجهات من العديد بين نسيقالت العلمي البحث ساتومؤس ،

 جتماعيالاو الاقتصادي كالس خرىالأ خطيطالت هيئات وكذا ةالاقتصادي ساتوالمؤس الجامعات
الجزائر في ةوالثلاثي. 
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  

غيرة سات الصبيرا بالمؤسكانية مباشرة اهتماما ة الثّبا بعد الحرب العالميأورو عادة بناءشهدت مرحلة إ
والمتوسا على المزج بين النوازدادالاقتصادي وخلق فرص العمل.  ومطة، وذلك لقدر ذه المؤس سات الاهتمام أكثر
وع من همية هذا النها الاقتصادي أل باختلاف درجة نموودركت العديد من الدبعينيات، وأاقة في السزمة الطّبعد أ
سات.المؤس  

1  

، في كثير من أكثر من صعيدطة بعد أن فرضت وجودها على غيرة والمتوسسات الصبالمؤسزاد الاهتمام 
الدول، وأصبح لدى كثير من المسؤولين قناعة بضرورة دعم هذا النسات.وع من المؤس  

  :طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس ماهية
ظر عن بعض الاقتراحات والّبغض النتوصيات التمتها المنظّي قدكون مطلقا لية نلاحظ غيابا يكاد يمات الدو

عريف والتدولة تنفرد بتعريف خاص ا يرتبط بدرجة نموها الاقتصادي،  ، فكلّمادهاعتلتعريف شبه رسمي يمكن 
 انياا كتعريف ألمداريإأو  ة واليابانمريكيحدة الأفي الولايات المت أنالشهو  ا كمان يكون قانونيا أمالمقترح، إ

بي وروم من البنك الأعريف المقدولية، مثل التفق عليها من قبل اموعات الدعاريف المتيضا بعض التلندا وأوهو
  L'ANASE.(1( سيادول جنوب شرق آ حادتاوتعريف بي، وروالأ ادالاتحّثمار في إطار ستللا
 ولي:تعريف البنك الد يميز البنك الدولي عن طريق فرعه المؤسسة الدمن نواع أ بين ثلاثة مويل ماولية للت

المؤسسات الص2:طة وهيغيرة والمتوس  
 المؤس100.000قل من وإجمالي أصولها أ 10قل من فيها أوشروطها أن يكون عدد موظّ رة:سة المصغ 

 .نويةق على حجم المبيعات السطبابق يرط السمريكي ونفس الشولار أد

 المؤسوهي  غيرة:سة الصالتمريكي مليون دولار أ 3فا وتبلغ أصولها أقل من موظّ 50أقل من  ي تضم
ونفس الشنويةيء ينطبق على حجم المبيعات الس.  

 المؤسموظّ 300فيها أقل من ويبلغ عدد موظّ :طةسة المتوسمليون  15أصولها فهي أقل من  اف أم
دولار أمريكي، ونفس الشنويةيء ينطبق على حجم المبيعات الس.  

                                                             
  .28، ص.ص، مرجع سبق ذكرهسھام حاقة، ساسیة حاقة 1
الاقتصادیة، جامعة عثمان لخلف: واقع المؤسسات الصغیرة والمتوسطة وسبل دعمھا وتنمیتھا 'دراسة حالة الجزائر'، أطروحة دكتوراه، كلیة العلوم  2

  .12-11، ص.ص2004-2003الجزائر، 
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 1:بيوروحاد الأتعريف الات  
بإصداربي وروحاد الأوقام الات 1996عريف عام الت ضمن توصيات المفو1996فريل أ 03ة بتاريخ ضي ،

وتفسر مقدمة التي من أبب الذّوصيات، السجله وضع التهة، وبرامج عريف، على سبيل المثال البرامج الموج
صه ي يلخعريف المقترح الذّالتإلى  وصلا الت ي تمّالتة مة كذلك الكيفينسيق وناقشت المقدعانة، ونقص التلإا

  2:الجدول الموالي
  طةغيرة والمتوسسات الصوروبي للمؤسحاد الأتعريف الاتح يوض :)10( دولالج

قصى للموازنةالحد الأ  عمالالحد الاقصى لرقم الأ  قصىعدد الموظفين الأ  ساتنوع المؤس  
9  رةالمصغ  _  _  
مليون يورو 5  مليون يورو7  49  غيرةالص  

مليون يورو 27  مليون يورو 40  249  طةالمتوس  
  .12، ص، مرجع سبق ذكرهعثمان لخلفالمصدر: 

 صبحتأ يالت اليوم الكبرى ساتالمؤس من للعديد لوالأ الاقتصادي المنطلق غيرةالص ساتالمؤس تعتبر
لتشكّ بداية في" المانيفاكتورة"  ــــب اصطلاحا عليها يطلق كان وقد، اراتللقّ عابرة ساتمؤس ظامالن 

 خراأو في ينالص في تأنش هانأإلى  الكتابات بعض وتشير، عشر والتاسع الثامن القرنين خلال الاقتصادي
 وقد. اليابان في ستيناته ومنتصف ولايات المتحدة الأمريكيةال في خمسينياته ائلوأ وفي، الماضي القرن ربعينياتأ

 لها قتحقّ يالت شريعاتالت بإصدار قامت حيث، ةالمحلي ماتوالمنظّ الحكومات قبل من عايةوالر الاهتمام لاقت
 اتالهز من وحمايتها، منتجاا تحقيق على لها المساعدة الهياكل بإنشاء وذلك، قرارستالا وكذا طوروالت الحماية

تقديم طريق عن ةالاقتصادي كثرأ بين من اليابان وتعتبر ،لها المالي عمالد لهذه مةالمنظّ ولالد حين في، ساتالمؤس 
  3.هليالأ للقطاع تمليكها على حاليا ولةالد وتعمل ينالص في الاقتصادي شاطالن محور خيرةالأ هذه لتشكّ

  
  
  
  

                                                             
  .12، صمرجع سبق ذكره، عثمان لخلف 1
 .29-28، ص.صمرجعنفس ال 2
  .26، صذكره بقسھام حاقة، ساسیة حاقة، مرجع س 3
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 تعريف المؤسسات الص1:طة في الجزائرغيرة والمتوس  
فإنّد ودقيق نتيجة لعدم وجود تعريف قانوني محد. كل  نّاقة في الماضي كانت تعتبر أناعة والطّوزارة الص

المؤسسات الخاصة والعمومية هي مؤساطة بسات صغيرة ومتوسستثناء المؤسومنذ ذلك ، ة الكبيرةسات الوطني
التاريخ لم تكن هناك محاولات تذكر لتعريف المؤسسات الصإطة رغم غيرة والمتوسذهنشاء وزارة خاص ة 

المؤسسات وهي وزارة المؤسسات الصجل الانسجام مع المعطيات الجديدة ومن أ، 1993طة سنة غيرة والمتوس
ة بعد انضمام الجزائر إوخاصطيلى المشروع المتوس ،وكذلك توقيعها على الميثاق العالمي حول المؤسغيرة سات الص
ومحاولات الجزائر للانضمام للمنظّ 2000طة في جوان والمتوسمة العالمية وجدت الجزائر نفسها مجبرة على جارة للت

طة غيرة والمتوسسات الصحيث عرف القانون الجزائري المؤس سات،يجاد تعريف ومعايير لهذا النوع من المؤسإ
ة مهما كانت طبيعتها القانونيهابأن:  

  .و خدماتكل مؤسسة تنتج سلع أ -
  .شخصا 250الى  1ل من تشغ -
  .جمليون د 500نوية موع حصيلتها السمليار دج ولا يتجاوز مج 2نوي عمالها السلا يتجاوز رقم أ -
سة أو بع فما أكثر من قبل مؤسي كل مؤسسة لا يمتلك رأسمالها بمقدار الرأ ،تستوفي معيار الاستقلالية -

  .طةغيرة والمتوسسات الصسأخرى لا ينطبق عليها تعريف المؤ مجموعة
 شكّلم القطاع كان حيث ،قلالستالا بعد غالبيته في كان طةوالمتوس غيرةالص سةالمؤس ميلاد نّإف ومع ذلك

 عام في دمجتأ وقد، جانبالأ مالكيها مغادرة بعد اتيالذّ سييرالت لجانإلى  سندتأ صغيرة ساتمؤس من ساساأ
 ةسياللس ساسيالأ كالمحر يعتبر يالذّ العمومي للقطاع وتكملة كدافع ةالوطني ركاتالش حوزة في 1976

ةالاقتصادي 2.نميةللت  
ا في ظر جوهريعادة النإ ة، تمّاديسات الاقتصنت هشاشة المؤسي بيوالت ،1986ة سنة زمة البتروليوبعد الأ

 نتهاجا ولة، حيث تمّالمحتكرة من طرف الدقيلة ناعات الثّقلال، والقائم على الصستنمية المعتمد منذ الاسلوب التأ
سياسة التوتشجيع المبادرات الأ ،ف الهيكليكيةجنبي، إلى  ن ساهمتي وإوالترأسلما ل ،زمةما في مواجهة الأ حد 

عض ت في تدعيم بمراستها نأ إلاّ ولة،ليها الده إي لم تتجار في كل القطاعات التثمستالأجنبي من إمكانية الاالمال 
ي تعيق تالحواجز التوسيع المؤسسات الصروف أهذه الظّ كلّ، طةغيرة والمتوسجبرت السة على لطات العمومي

                                                             
، الملتقى الدولي حول -دراسة حالة الجزائر- حدة رایس، فطیمة الزھرة نوي: دور تأھیل المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في تطبیق نظام الحوكمة 1

  .5-4، ص.ص2012أفریل  19-18'استراتجیات التنظیم ومرافقة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر'، ورقلة، 
 .26، صمرجع سبق ذكرهسھام حاقة، ساسیة حاقة،  2
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

ة ة والعضويعادة الهيكلة المالية بدءا بتطبيق إة العالمياديوضاع الاقتصوالأسياسية جديدة تتماشى  انتهاج
للمؤسة، ومن ثمّسات الوطني تنمية طفيفة على هامش  إلاّ ي لم يعرفللقطاع الخاص الذّي سياسة واضحة تبن
ة احتياجها وقلّ تأسيسهاولى لسهولة غيرة قاعدته الأطة والصسات المتوسبرت المؤسعتاوقد  ،ةطات الوطنيالمخطّ

  1.المال رأسل
طة غيرة والمتوسسات الصكثر ذا النوع من المؤسسات لاسيما منذ انشاء وزارة للمؤسالدولة أ اهتماموتجسد 

ة خلق مناصب ي لما لديها من امكانيعم المادر لها الدي توفّانشاء العديد من الهياكل التإلى  ضافة، إ1994سنة 
لأن  ،ةل خاصباب والمؤهكبر من الشقطاب عدد أاستو، طجل القصير والمتوس عن العمل في الأللعاطلين شغل

نّجربة أثبتت أالت خمةالمشاريع الض يوالت أوولة ألت لها الدثقلت حيان، وأأثبتت فشلها في أغلب الأ ،ة قصوىهمي
2الكبيرة. بالأعباءولة كاهل الد  

1.1 

سمتت ساتالمؤس غيرةالص طةوالمتوس وعدم عقيدبالت المفاهيم من العديد وهناك ساقالات يالت ستخدمت احالي 
 عدم نسند أن ويمكن، ولةد كل ظروف باختلاف تختلف، اال هذا في ةالعام والهيئات ولالد مختلف قبل من

تعريفإلى  الوصول ةإمكاني دموح ساتللمؤس غيرةالص 3:يلي فيما هاأهمّ لتتمثّ الأسباب من لجملة طةوالمتوس  
 الإنتاج قوى تركيبة بين الفارق للاقتصاد زةالممي ؛العالمي  
 اختلاف ؛الصناعي شاطالن  
 معايير دتعد ؛صنيفالت  
 درجة اختلاف موالن. 

  
  
  
  
  

                                                             
 .27، صمرجع سبق ذكره،  سھام حاقة، ساسیة حاقة 1
  .والصفحة مرجعنفس ال 2
ل قریشي محمد الأخضر وآخرون: التمویل الاسلامي كتوجھ لدعم المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر، مداخلة في إطار الملتقى الدولي حو 3

  .3، ص2012أفریل  19و 18"استراتیجیات تنظیم ومرافقة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر"، ورقلة، 
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 معايير ةعد على مادعتالاإلى  بالباحثين ىأد طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس عن مفهوم إعطاء صعوبة نّأحيث 
  1:إلى المعايير تلك متقس حيث، لتعريفها

11.1 

طة وهي تخصغيرة والمتوسسات الصة هي من أهم المعايير المستخدمة في تعريف المؤسالمعايير الكمي 
مجموعة من المؤشرات التة ومجموعة أخرى من المؤشة الاقتصاديةقنيقديمجموعتين على مادعتالا تمّ، ورات الن 

  :في لوتتمثّ سةالمؤس كبرأو  صغر لتحديد ةالكمي المعايير من
، الالعم عدد: من كل بينها من نجد، ةوالاقتصادي ةينقالت راتالمؤش من مجموعة تضم: الأولى اموعة

  .المستعملة اقةالطّ وحجم المال لرأس العضوي كيبالتر، المضافة القيمة، الإنتاج حجم
1- المعيار عدد العم: ظر للسرات وهذا بالني وهو من أهم المؤشة إذا هولة التسبي خاصا وثباته الن زيتمي

 ة.يتم نشرها دوريا وبصفة متسمرعلمنا أنّ البيانات الخاصة بالعمالة متوفّرة في غالبية الدول و

ر في لكن على الرغم من هذه السهولة والوفرة في البيانات إلاّ أنّ هناك من يرى وجوب توخي الحذ
المطلق على هذا المعيار قد يؤدي إلى تصنيف خاطئ للمؤسسات حيث  دماعتالا عمال هذا المؤشر لأنّاست

تعتبر على أساسه المؤسسات ذات الكثافة العمالية مؤسسات كبيرة بالنظر إلى تلك التي تعوض هذه الكثافة 
عمال هذا استفي  مل أخرى تجعلنا نتوخى الحذرالعمالية بالكثافة الرأسمالية والتكنولوجية كما أنّ هناك عوا

أفراد العائلة في المؤسسات العائلية مع كوم  شتغالاهرة عدم التصريح بالعمال وكذا ل في ظاالمعيار تتمثّ
 عمال في مؤسسات أخرى.

 .الأعمال رقم، المستثمر المال رأس: منها نذكر قديةالن راتالمؤش من جملة وتضم :انيةالثّ اموعة

 المستثمر:معيار رأس المال  -2

يعتمد هذا المعيار كثيرا في تحديد حد للمشروعات الصناعية بحيث إذا كان حجم رأس المال المستثمر كبيرا 
بار عتبرت المؤسسة صغيرة أو متوسطة مع الأخذ بعين الااعتعدت المؤسسة كبيرة أما إذا كان صغيرا نسبيا 

مو الاقتصادي لكل دولة.درجة الن  
نا عن المعايير الكمية تجدر الإشارة إلى أنّ هناك العديد من الدول  تعتمد بالإضافة إلى هذه وبمناسبة حديث

  المعايير المنفردة على معايير أخرى مزدوجة مثل معيار العمالة ورأس المال المستثمر معا.
  

                                                             
  .4، صمرجع سبق ذكره، قریشي محمد الأخضر وآخرون 1
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 (معيار مزدوج): معيار العمالة ورأس المال -3

ابقين يعتمد هذا المعيار في تحديد المشروعات الصة المختلفة وذلك بالجمع بين المعيارين السجارية والتناعي
ن لغ معيبأي معيار العمالة ومعيار رأس المال في معيار واحد يعمل على وضع حد أقصى لعدد العمال بجانب م

  ثمارات الرأسمالية الثّابتة في المشروعات الصناعية الصغيرة.ستللا

12.1 

المعايير أيضا ىتسم ظريةالن ،أو  ةالسوسيولوجيالتالمعايير باراعتوب، ةحليلي غير ةالكمي لتوضيح، ةكافي 
 تبرز ةنوعي معايير إدراج يتم هفإن، الكبيرة ساتؤسوالم طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس بين الفاصلة الحدود

 عن رلتعب تحديدها تمّ يالت راتالمؤش من مجموعة فهي، أدق بشكل طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس خصائص
 روريالض من وليس كبيرةأو  طةمتوس أو صغيرة سةالمؤس برتاعت رتتوفّ ما متى، نةمعي خصائص وأ صفات

  1، وهي:بعضها رتوفّ المهم من ولكن، جميعا رهاتوفّ
 معيار مدى حيث من :ةالمسؤولي أو  عهاتنويهاتحد في ةفالمسؤولي ساتالمؤس غيرةالص مباشرة طةوالمتوس 

ائيداخل القرارات صاحبهو  بحيث، للمالك ةو في دور له سةالمؤس طبيعة على أثيرالت وأسلوب نظيمالت 
  .واحد آن في وظائف ةعد بين يجمع الإدارة

 معيار - ب ةالملكي: ةملكي ساتالمؤس غيرةالص شكل في الخاص القطاعإلى  مجملها في تعود طةوالمتوس 
  .ةوعائلي ةيدفر مشروعات عن عبارة منها الكبيرة سبةالن أنّ حيث)، أموالأو  أشخاص( شركات

 معيار تستطع لم إذا :وقالس ا زيادة سةالمؤسحجم يبقى أن فالأفضل فعلت مهما منتجا في سةالمؤس 
 كبيرة أسواق لها يوالت غيرالص بالحجم صغيرة أسواق لها يالت ساتالمؤس زتتمي ما وغالبا وقالس حدود

 عتوقّوي وثابتا اكبير كان فإذا، لبالطّ طبيعة على فيتوقّ سةالمؤس حجم أنّ نجد وعموما، الكبير بالحجم
  .يبرره ما له سةالمؤس حجم فإنّ ينخفضأو  المستقبل في يرتفع أن
 طبيعة معيار حجم فيتوقّ :ناعةالص بعض فنجد الإنتاج في الآلات خداماست على سةالمؤس ناعاتالص 

، المال رأس من انسبي صغيرة ووحدات العمل من انسبي كبيرة وحداتإلى  سلعها إنتاج سبيل في تحتاج
  .تماما قيلةالثّ ناعاتالص في يحدث ما عكس وهذا، الخفيفة ناعاتالص في الحالهو  كما
 ستالا درجة معيارةقلالي حجم تحديد في أثر المالي قلالستالا لنسبة :ةالمالي سةالمؤس ،ةالمستقلّ سةفالمؤس 

أو  أخرى سةمؤس حوزة في الانتخاب حقوقأو  الهارأسم من أكثرأو  %25 نسبة تكون لا سةمؤس هي
                                                             

  .5، صمرجع سبق ذكره، قریشي محمد الأخضر وآخرون 1
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

، طةوالمتوس غيرةالص ساتبالمؤس الخاص عريفالت مع ذاا حد في تتطابق لا ساتمؤس ةعد بين مشتركة
  .بارعتالا بعين تؤخذ لا الكبيرة ساتللمؤس عامل 500 من قلأ من نتتكو يالت فالفروع

2.1 

 فلقد، تعاريفها تدتعد طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس تعريف في الباحثون مدهااعت يالت المعايير دلتعد كنتيجة
ا ةسارد من نتبيالعمل مةمنظّ أجر عن وليةالد ساتالمؤس 75 في مختلف تعريف 50 من أكثر هناك بأنّ غيرةالص 
  *.ةالدولي ماتوالمنظّ الهيئات رافاعتب وأيضا لفين،والمؤ الباحثين من العديد رافاعتب وذلك ،بلد

2  

 يمكن المعايير وهذه تصنيفها في المعتمدة المعايير باختلاف طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس أصناف تختلف   
  1:يلي فيما نجمعها أن

 طبيعة هذه هتوج ؛سةالمؤس  
 ؛العمل تنظيم طبيعة  
 المنتجات طبيعة. 

 تصنيف ساتالمؤس غيرةالص أساس على طةوالمتوس ههاتوج: 
   حسب هذا التصنيف تأخذ المؤسسات الصطةغيرة والمتوس الأشكال التالية المؤسة سات العائلي

(المترلية) المؤسسات التقليدية، المؤسسات المتطورة.رة وشبه المتطو 

 تصنيف ساتالمؤس غيرةالص العمل تنظيم أسلوب أساس على طةوالمتوس: 
 عة،المصن ساتالمؤسإلى  العمل تنظيم أسلوب أساس على طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس تصنف

الم غير ساتوالمؤسعةصن. 
 تصنيف ساتالمؤس غيرةالص المنتجات طبيعة حسب طةوالمتوس:  

 إنتاج ساتمؤس :اليةالت الفئاتإلى  المنتجات طبيعة أساس على طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس تصنف
ستالا لعالسةهلاكي ،إنتاج ساتمؤس لعالس ةالوسيطي ،سلع إنتاج ساتمؤس جهيزالت.  

3  

 يالت ماتالس من مجموعة فهنالك طةوالمتوس غيرةالص ساتللمؤس علية فقومت واضح تعريف هنالك يكن لم إذا
  2:يلي ما في إجمالها يمكن يوالت ساتالمؤس باقي عن زهاتمي أن يمكن

                                                             
ه الھیئات تخلص مختلف الھیئات الدولیة المھتمة بقطاع المؤسسات الصغیرة والمتوسطة إلى نفس النتیجة فیما یتعلق بوضع تعریف لھذا القطاع. ومن ھذ *

 .OCDE, ONUDI, BITنجد: 
، 1995-1994عات الصغیرة والمتوسطة في التنمیة الاقتصادیة، رسالة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، جامعة الجزائر، عثمان لخلف: دور ومكانة الصنا 1

  .32ص
عرض بعض التجارب، مداخلة في إطار الملتقى الدولي حول متطلبات  -محمد یعقوبي: مكانة وواقع المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الدول العربیة  2

  .46، ص2006أفریل  18-17ات الصغیرة والمتوسطة في الدول العربیة، الشلف، تأھیل المؤسس
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 الات غلبأ العمل عنصرا فيها تنشط يالت ساتالمؤس غيرةالص طةوالمتوس وهو  العمل عنصر بكثافة زتتمي
  .الأموال رؤوسإلى  تفتقر يالت البلدان في ةخاص البسيطة الإنتاج فنون مع يتناسب ما

 هذه زتتمي على القدرة لها نّأب ساتالمؤس مع وسهولة بمرونة فاعلالت أي، ثمارستالا اتمتغير التإلى  لحو
 وقالس من والخروج خولالد وسهولة باتهومتطلّ وقالس راتمتغي مع تتناسب أخرى وخدمات سلع إنتاج
  .الأحيان غلبأ في ةالكلي الأصولإلى  ابتةالثّ الأصول نسبة لنقص

 في المخاطرة درجة إن ساتالمؤس و غيرةالصكبيرة ليست طةالمتوس، مخاطر ةخاص وقالس، ساتفالمؤس 
  .وقالس في تهاحص حجمو ثماراااست لحجم نظرا كبيرة أخطارا لتتحم الكبيرة

 هتتج ساتالمؤس غيرةالص الأسواقإلى  طةوالمتوس والمحدودة غيرةالص هتماما تثير لا يوالت ساتالمؤس 
  .الكبيرة

 جلب على المقدرة خراتالمد بطريقة خدامهااستو غيرةالص وظروف تتلاءم الةفع ولالد القدرةو اميةالن 
  .الاقتصادي شاطالن فروع كل في ارنتشالا على

 بتتطلّ لا ساتالمؤس غيرةالص كوادر طةوالمتوس كبيرة خبرة ذات ةإداري الإنتاج تكلفة على ينعكس امم، 
 ميادين كل في ليتدخ سةالمؤس فرئيس وبسيطة دةمعقّ غير تسيير طرق تستعمل ساتالمؤس هذه أنّ كما

قةالمتعلّ القرارات كل في الأساسي المحور لويمثّ سييرالت نظيمبالت يعطي ماوهو  سييروالت ساتالمؤس غيرةالص 
تعقيد بدون وتسيير مرونة طةوالمتوس.  

 هذه حجم صغر إن من كبرأ بسهولة موقعها ختياراب لها يسمح ساتالمؤس ومنه الكبرى ناعاتالص 
 بتكلفةإلا  بلوغها الكبيرة ساتالمؤس على يصعب أسواق من مقتربة اخليةالد المناطق في ارنتشالا تستطيع
  .الأسواق هذه في ةتنافسي قدرة أكثر طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس يجعل يالذّ الأمر مرتفعة

 تقوم ساتالمؤس ةالإنتاج الكفاءة ورفع دعم في رمؤثّ بدور غيرةالصي ذلك أمثلة ومن ،الكبيرة ساتللمؤس 
 بعد غيرةالص المصانع تترك يوالت ماهرة غير عمالة غيرةالص ساتبالمؤس يعمل ما فغالبا الماهرة العمالة إعداد

  .الأفضل المزاياو المرتفعة بالأجور تجذا يالت الكبيرة المصانعإلى  للمهارة تساااك
 الإنتاج جودة رتفاعا المنشآت مادعتلا ظربالن عمل مجالات على غيرةالص صةمتخص إنتاجها فإنّ دةومحد 

الغالب في سميت الجودة لأنّ والجودة قةبالد قرينة هما قةوالد في العمل لأنّ ذلك، العمل وتركيز خصصالت 
ساتالمؤس المهارة على يعتمد غيرةالص و المستهلكين لأذواق وفقا الإنتاج وتصميم ةالحرفيلاتبدالمدى في ا 

  .القصير
 تعتمد لا :نظيمالت ساتالمؤس غيرةالص كثافة على طةوالمتوس نظيمالت سمالمت يالذّ البيروقراطي عقيدبالت 

 الحسن يرللس معرقل عنصر يكون قد يالذّ الكبيرة ساتالمؤس في نجده مثلما دةمتعد مستويات بيتطلّ
نظيمللت.  
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 تعتبر كما إطار في المستخدمة قنياتالت ناعاتالص إلى  إضافة ،فةمكلّ وغير بسيطة غيرةالصتستخدم هاأن 
أو  ،الإنتاج مراكز من القرب حالة في مباشرة المنتجين من اإم عليها وتحصل امحلي رةمتوفّ وخامات مواد
 العملة ةلميزاني إرهاق ببتجن اميةالن ولالد حالة يناسب ما وهذا الأسواق في والوسطاء دينالمور من
عبةالص المواد يراداستب ولةللد التذات ةقني العالية كلفةالت.   

 هذا داخل المعلومة ارانتش سهولةو الإعلام سرعة من وعالن ساتالمؤس من نهامكّي التمع بسرعة فكي 
  .ةجتماعيالاو ةالاقتصادي الأوضاع

 هذا تأسيس سهولة من وعالن ال يفسح ساتالمؤستحقيق أمام ا العائلي، الاقتصاد ترقيةو اتيالذّ شغيلالت 
هذه يجعل امم نفسها تفرض ساتالمؤس أنحاء في اعددي العالم من دةمتعد. 
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  
 

 الممارسات من مجموعة على ينطوي وهو سةالمؤس ا تقوم يالت البالغة ةالأهمي ذات الوظائف من مويلالت يعتبر
ا من يالتالأموال هذه من القصوى والاستفادة ومناسبة، مختلفة مصادر من الأموال على الحصول شأ.  

  

تعتبر وظيفة التمويل من أهم الوظائف في المؤسسات الاقتصادية وذلك لما لعمليات التمويل من اتخّاذ مجموعة من 
  القرارات على مستقبل المؤسسة، فهي تعتبر مصيرية ويتوقّف نجاح أو فشل المؤسسة عليها.القرارات ومدى تأثير هذه 

1 

1.1- مويل:مفهوم الت  
  1:اليةالت العناصر من نيتكو عريفالت وهذا، ليهإ الحاجة اوقات في بالأموال الامداد هنأب مويلالت يعرف
 ؛له الحاجة لوقت دقيق تحديد  
 ؛الاموال مصادر عن البحث  
 المخاطر نسانالإ يزاوله نشاط يأ تعترض يالت.  

 وكلّ. ولوالد سروالأ فرادالأ يضاأو بل بأنواعها ركاتالش فقط ليس المفهوم ذا مويلالت وطالب
 عةمتوقّ بصورة يواجه هنإف ،البيت شؤون تدبير وأ كبير بمشروع خاص مويلالت عن مسؤول امن شخص

 جهة من للمدفوعات نتيجة الخارجة قديةلنا دفقاتوالت جهة من لاتحصتالم من ةاخليالد ةقديالن دفقاتلتا
 دائما المال ريتيس بحيث والمدفوعات لاتالمتحص تدبير حسن من أكدالت محاولة هي لالممو ةومسؤولي ،خرىأ

  )Brigham & Gapenski 1996( ظهرت ماكلّ زمةاللاّ بالمدفوعات للوفاء
 المدفوعات وأ لاتالمتحص كانت ذاإ امإ ،ذلك في مشكلة فلا والمدفوعات لاتالمتحص تتساوى وعندما

 هذا ويحدث ،روريةالض للمدفوعات المال توفير لضمان دبيرالت يلزم هنإف مستمر وغير عمتقطّ بشكل تحدث
 كون حالة امأ ،عجز ظهور ذلك عن وينجم منها المدفوعات من قلأ ةقديالن لاتالمتحص كون حالة خيرالأ

لاتالمتحص النفائض لدينا فيظهر منها المدفوعات من كبرأ ةقدي.  
 اكثير دخولهم نّإف منتظم فتوظّ حالة في همنأ فطالما ،الوالعم فينالموظّ على المفهوم هذا تطبيق حالة وفي

 ةاستثنائي مدفوعات اجراء في رغبوا ذاإ الّإ ةالمالي المشاكل تظهر ولا. الوقت مدار على ساويبالت توزع ما
  ).BARNEA & hugen 1985(  الفترة نفس في خلالد من كبرأ وتكون
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  التمويل: أهمية -1.1
 زونمي ةالاقتصادي سةالمؤس واستمرار بقاء في أساسي عنصر مويلالت أنّ نلاحظ ابقةالس عاريفالت خلال من

  .مويلالت ةأهمي سنرى خلالها ومن والاستغلال، الاستثمار وهي سة،المؤس في شاطاتالن من نوعين بين
فتكمن الاستثمار لنشاطات سبةفبالن ةأهمي مويلالت قيام عند ةخاص بعمليات سةالمؤس التبحاجة فهي ع،وس 
 يساعدها ما كلّ أي جديدة وعقارات اتومعد آلات وامتلاك آلاا صيانة بإعادة استثماراا لتجديد

 نلاحظ نأ فيمكن الاستغلال لنشاطات سبةبالن اوأم، الخارج من الاقتراض اوإم اتيةالذّ مواردها على بالاعتماد
1:يلي ما في تمويلها ةأهمي  
 تمكين ا تغطية من سةالمؤسبالمواد قةالمتعلّ احتياجا ليةالأو احتياجات تغطية أي المباعة، لعوالس ةالعملي 

  ؛ةسويقيالت ةوالعملي يةالإنتاج
 خزينة تمكين من سةالمؤس يولةالس النأجور مثل بالاستغلال قةالمتعلّ المصاريف جميع لمواجهة ةقدي الالعم 

 .الخ...أميناتالت الكهرباء مصاريف

 جميع الأوقات كلّ فيو ادائم تستخدم لا لها ابعةالت ماتوالمنظّ ولةالد مثل ساتوالمؤس الخواص نّكما أ
 تسديد أو ندوقالص عجز من سواءً حاجتها تسد خارجية مصادر إلى الحاجة عند تلجأ فهي ة،المالي مواردها

 2:في لتتمثّ كبيرة ةأهمي مويلللت أنّ القول يمكن قلالمنط هذا منو الالتزامات

 الموارد أو الأموال تسريح ةالمالي مداخل سواءً دةا ؛خارجها أو سةالمؤس  
 جديدة أخرىو لةمعطّ مشاريع انجاز على يساعد ا يوالت يزيد ؛الوطني خلالد  
 رغبة تحقيق في يساهم استبدال أو اقتناء جلأ من سةالمؤس ؛اتالمعد  
 يعتبر تستخدمها سريعة كوسيلة مويلالت ؛المالي العجز من للخروج سةالمؤس  
 أنّ بما و الهيئات ربط في يساهم فهو المعرفة مجالات حدأ مويلالتساتالمؤس و ةالماليمويلالت ؛وليالد  
 سيولة على المحافظة و الإفلاس خطر من لحمايتها سةالمؤسصفيةالت. 

  
  
  

                                                             
نقود ومالیة بنوك، المركز ، مذكرة لیسانس تخصص 'BADRطلیبة عبد الرؤوف وآخرون: طرق تمویل المؤسسات الصغیرة والمتوسطة 'دراسة حالة بنك  1

  .27، ص2010-2009الجامعي بالوادي، 
'، مذكرة لیسانس علوم اقتصادیة تخصص اقتصاد وتسییر مؤسسة، المركز ANSEJسارة رویحة وأخریات: تمویل المؤسسات المصغرة 'دراسة حالة  2

  .47ص ،2010-2009الجامعي بالوادي، 
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2 

1.2- مويل:أنواع الت ينمويل إلى قسمين أساسيينقسم التهما (الت مويل الدالخارجي).مويل اخلي والت  
1.1.2- التاخلي:مويل الد مويل دون اللّيكون هذا التجوء إلى مصادر خارجيل في:سة وتتمثّة عن المؤس  
 لال.اتج عن الأرباح خلال دورة الاستغالاحتياطات والفائض الحالي الن 

 سة.ثمن بيع الاستثمارات أو من أصول المؤس 

 أيضا نجد الادعاونيات والقروض خار والتالبنكية الداخلية والسة المملوكة من طرف ندات الحكومي
ولة.الد 

1.1.1.2- خار:الاد يعتبر مصدرا احتياطيا للته يبقى غير كافمويل لكن بالنسبة للدنحو  ائرةول الس
الاجراءات خار هناك مجموعة من ة ولرفع مستوى الادة والاقتصاديقلبات السياسيفائض الت )الاكتناز(
التلّعباعها فيما يتي يجب اتق بسياسات أسعار الفائدة، القروض، سعر الصزمة ة اللاّرف لإعطاء الأهمي

 ل هذه الاجراءات في:للقطاع البنكي في الاقتصاد الوطني وتتمثّ

 تطبيق سياسة أسعار الفائدة الحقيقية في إطار الس؛ةوق الحر 

 دف تقوية إصلاح القطاع المالي ل عاملاًي تشكّفعالية البنوك الت قة بين ا لإعادة الثّمهم
1خرين والبنوك.المد 

2.1.1.2- القروض البنكياخلية:ة الد اتلعب البنوك دورا هام سات وفي في تسهيل تمويل المؤس
أغلب الأحيان تتجنسات إلى البه المؤسالحصول سات في وك لشراء الأسهم ثم إعادة بيعها تساعد المؤس

على التمويل ويتميز التمويل الدل خطورة على ريبة ولا يشكّاخلي عن الخارجي كونه لا يخضع للض
المؤسم مركزها المالي.سة بل يدع 

2.1.2- مويل الخارجي:الت اخلية تلجأُفي حالة عدم كفاية المصادر الد المؤسة سة إلى المصادر الخارجي
جاه زيادة رأس المال الأجنبي أو عن طريق إصدار الأسهم، أو الات للحصول على الأموال عن طريق

  للاقتراض والحصول على الأموال في شكل قروض مباشرة أو القروض المزدوجة.
 :إنّ رأس المال الأجنبي مساهمة رؤوس الأموال الأجنبيها تبقى محدودةًة تفرض نفسها ولكن 

وبالتي دور  الخارجية كما أن سويق على مستوى الأسواقالي يحين الترؤوس الأموال الأجنبية تؤد
ا. ة نتيجةَالأموال المحليندر 
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 :القروض المزدوجة هي وليدة أزمة المديونية الخارجية لمختلف الدسات وكانت مصلحة ول والمؤس
الدول المتقدمة هي الاستثمار في عين المكان في هذه الدت سات وذلك بشراء مساهماول والمؤس

دة.بدل الاقتراض وانتظار الفوائد المسد 

- فيما يخص التخلص من الديون الخارجية يمكن التفإنّق بإنعاش الاستثمارة وفيما يتعلّسديد بالعملة الوطني ، 
تخفيض الديون الخارجية يسمح بجلب الاستثمارات ما يؤدي إلى تزايد معدمو الاقتصادي.ل الن 

ة) الحصول عليها من مصادر خارجي ي يتمة الأموال التمويل الخارجي هو (كافّالت نّومن جهة أخرى فإ -
اخلي لتغطية هذه مويل الدسات وحجم التمويل الخارجي على احتياجات المؤسف حجم التويتوقّ

 1الاحتياجات.

وذلك حسب احتياج  ةسة إلى رؤوس أموال لتمويل مشاريعها الاستثماريتحتاج المؤس مويل:التأشكال  -2.2
  2مويل:وفي هذا الإطار توجد طريقتان للت، المشروع

 ؛مويل المباشرطريقة الت 

 مويل غير المباشر.طريقة الت 

1.2.2- مويل المباشر:الت يجسمويل المباشر بين المقرد التض والمستثمر دون تدخالي وسيط م ل أي
يئات الية للوحدات أو المؤسسات أو الهللعجر المتواجد في الموارد الم مصرفي أو غير مصرفي وذلك سداداً

لتمويل مشاريعها الاستثمارية حيث هذا التمويل يتة كما يختلف باختلاف المقترضين دخذ صورا متعد
 (المشروعات، الأفراد الحكومات).

كذلك من  )آلات،مباني  ،أراضي ( جهيزاتفالمشروعات بحاجة إلى موارد مالية للحصول على الت
أجل مواكبة التطور الصجاريناعي والت ،فتوازن دخول وخروج الأموال لا يحدث دائمى في كلّا ولا حت 

وقت فالمشاريع الاستثمارية تحتاج إلى مساعدات لتغطية الاختلالات التندوق هنا تلجأ ي قد تحدث في الص
ندات.إلى الاقتراض عن طريق إصدار الس  

سبب حاجة الأفراد إلى المال راجع إلى الفرق المتواجد بين مستوى مداخيلهم ومستوى المصاريف  إنّ
ا وتنتج الحاجة من:الت ي يجب أن يقوموا  

 ّصعوبات مؤقتة في الس؛ ندوق)يولة (قروض الص 

 (قروض الصندوق) ؛ضرورة تسديد مصاريف استثنائية 
                                                             

 .380-379، ص.ص،مرجع سبق ذكره عبد الغفار حنفي: أساسیات التمویل والادارة المالیة 1
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 الر؛اتغبة في استبدال أو اقتناء معد 

 غبة في الحصول على ملكية استثمار عقاري (قروض عقارية).الر 

في حين تلجأ الحكومات إلى التي ليست لها مويل المباشر عن طريق الاقتراض من الأفراد والمشروعات الت
طبيعة مالية مصرفية أو غير مصرفية وتسمة.ى هذه القروض بالقروض العام  
2.2.2- مويل غير المباشر:الت يتم عن طريق الأسواق المالية بواسطة الأموال المالية الوسطية أو ة (مصرفي

غير مصرفية) وذلك بقيام المؤسسات المالية بتجميع المدخرات الني لديها فائض في قدية من الوحدات الت
السيولة النقدية (أفراد، مشروعات) لتوزيع هذه المدا فهي تقترض ي هي بحاجة لهخرات على الوحدات الت
مويل بات مصادر التخار ومتطلّبات مصادر الادوفيق بين متطلّة تعمل على التسة الماليقرض، فالمؤست ثمّ

فالكثير من المصادر الادخارية يرفض التا لعدم توفّوظيف الاستثماري المباشر لها نظريولة أو رغبتها في ر الس
 مة.لعدم ثقتها في الاستثمارات المتقد تحمل المخاطر أو نتيجةً

  مويل ما يلي:ريقة في التنستنج من هذه الطّ
 ّالأولى: تتمثل في قدرة المؤسسات الوسيطة على تحويل الاكتناز الادخاري.خاري إلى توظيف اد 

 تتعلّ الثّانية: في حينق بقدرة بعض المؤسة (المصرفية) على مضاعفة حجم القدرة اسات الماليلشة رائي
المقدمة للتوظيف الاستثماري اعتمادا على نسبة معينة من الادخارات النة عند قيامها بعمليات قدي

مويل غير المباشر.الت 

3 

  :لىإ التمويل مخاطر مقست نأ يمكن

  :ةالمادي المخاطر -31.

 هذه في فنحن. لناهمو يالذّ العمل نتاج هي يالت ةالمادي لعالس بعض تتلف قد يالت المخاطر تلك وهي
، ضافيةإ تكاليف يأ، خسائر بنا لحقي امم (ا نفسناأ لنامو( اقترضناها يالت المبالغ دنسد نأ نستطيع لا الحالة
 وأ، الحيوانات وأ الحشرات بسبب الطعام من المخزون تلف ومنها، كثيرة المخاطر من وعالن هذا على مثلةوالأ
  1الخ...عاصيرالأ بسبب فينةالس تلف وأ، فيضان وأ حريق بسبب المترل تلف
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  :ةالفني المخاطر -2.3

 جلأ ومن، خططه طموح مع تتناسب لا قد نتجالمُ مهارة نأ حقيقة من تنبع يالت المخاطر تلك وهي
 افني لمؤه غير هلأن، المرغوب يءالش عمل في يفشل قد المنتج نّإف المعروفة الوسائل من غمبالر هإنف ذلك

 جلأ من يستهلك قد هنإف عمله في نجح ذاإ و، أالحديثة الآلات مع عاملالت ةخاص، الإنتاج عناصر لاستخدام
 لم خسائر بالمنتج لحقي اليوبالت للموارد هدر وهذا. ةالخطّ وضع عند دهاحد يالت تلك من كثرأ موارد ذلك
 تشغيلهم تكلفة كانت ولو ىحت الإنتاجية ةالعملي في رةاالمه ينالفني على المصانع زتركّ لذا، بالحسبان تكن
  1.عالية

  :ةالاقتصادي المخاطر -3.3

  2:نوعين لىإ ياقالس هذا في وتنقسم ،بحتة اقتصادية سبابأ عن اجمةالن المخاطر تلك وهي

 يالذّ المنتج على لبالطّ انخفاض خطر لناهمو ،مالي مردود على الحصول عدم يعني امم خلاله من دنسد 
 لعةالس عن لبالطّ فاضنخا لىإ يتؤد يالت سبابوالأ، خرىالأ الالتزامات وباقي مويلالت قساطأ

  الخ...لعةالس نوع، خلالد انخفاض، المنافسة منها، كثيرةال الخدمة وأ، المنتجة
 له طالمخطّ المنتج لصنع زمةاللاّ الموارد عرض كفاية عدم مخاطر ،انتاجه يمكن لا قد اليوبالت.  

  

، انشغالاا كبرأ من احتياجاا ةلتلبي الأموال من إليه تحتاج ما على سةالمؤس حصول طريقة أو ةعملي تعتبر
 .مشاريعها على كبير تأثير من تكتسبه لما راجع وهذا

1 

 ىتصد المسلمين لبلاد دخلت أن منذو الفائدة، نظام على تقوم يالت ةقليديالت البنوك نشأت الحديثة الأزمنة في
 ة،الإسلامي ريعةالش أحكام تخالف يالت بالمعاملات معها عاملالت من المسلمين رواحذّو، لها روهاومفكّ ةالأم علماء

 الإسلامي المصرف وإقامة الإسلامي البديل طرح المقالات تلك نتتضم اإنمّو حذيرالت دمجر على الأمر يقتصر ولم
 معاملات على يسيطر يالذّ يالماد الأسلوبو ةالإسلامي ريعةالش في مالمحر الفائدة سعر من صخلّللت وذلك

  .ةالغربي ةاديصقتالا بعيةالت من صخلّوالت والأنانية والخداع ستغلالوالا الغش في ليتمثّ يوالذّ المسلمين

                                                             
  .22، صهمرجع سبق ذكرطارق الحاج،  1
  .23، صمرجع سبق ذكرهطارق الحاج،  2
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البنوك تعد الإسلامية منشآت مالية ذات دور مميز في اقتصاديات الداية عقد ول الإسلامية خاص ة منذ
يعينالسبا،ذلك بحكم ازدياد عدد العملاء الذّد باستمرار وور تزايات، وهذا الد و ين يتعاملونع هذه توس

ا وأنشطتهاالمصارف من خلال تنوعها لخدما.  
1.1 

يلي بعض منها على سبيل المثال ة نورد فيها ماهناك تعاريف عديدة للبنوك الإسلامي:   
 البنك الإسلامي هو منشأة مالية تعمل في إطار قواعد الشدريعة الإسلاميإلى تحقيق الربح في  فة و

 1.فعلاً في ظلّ إدارة اقتصادية سليمةو إدارة المال حالاً

 هو مؤسو ة مصرفية لتجميع الأموالسة ماليتوظيفها في نطاق الشدم بناء مجتمع ة بما يخريعة الإسلامي
 2الإسلامي.لة التوزيع ووضع المال في مساره ، وتحقيق عداالتكافل الإسلامي

  البنكالإسلامي نعني به المؤسسة المالية التة  ةي تقوم بالمعاملات المصرفيوغيرها من المعاملات المالي
 3ة.عريلأحكام الش اأعمال الاستثمار وفقو جاريةالتو

 ّالبنك الإسلامي: هو الذي يؤمن ويلتزم بتجسيد المبادئ الإسلاميعامل ة ولا يقتصر التزامه على عدم الت
  4بالفائدة.

2.1 

هناك عدا ة أشكال للت وظيف تقومةالبنوك الإسلامي من منطلق أنها بنوك تنموية لا تعتمد على ة حقيقي
عمليات نقدية تحصل منها على عائد محدد، لكنها بنوك توظيفيتوجيه ة في ة تعتمد على المشاركة الفعلي

النشاط الممول والرقابة على هذا النشاط، حتعن الحفاظ على أموال  شاط، فضلاًى يضمن البنك سلامة الن
ة ما فتح الباب أمام استخدام عقود ين أودعوا أموالهم بالبنك لتنميتها في إطار المعاملات الإسلاميعملائه الذّ

ا القيام بتطوير صيغة تطبيق هذه العقود كي تلائم كان ضروريه بيعي أنومن الطّ، المضاربة والمشاركة وغيرها
  :ل فيهذه العمليات تتمثّ، الحديث العمل المصرفي

 :المشاركة يعتمد البنك التة الفائدة في جذب الودائع فسعر الفائدة قليدي كما هو معروف على آلي
ويصبح البنك مدينا ، جهة أخرىقات الائتمان من يستخدم كحافز لجذب الودائع من جهة ولتنظيم تدفّ

                                                             
 .18-17، ص.ص1995، 2محسن الخضري: البنوك الإسلامیة، إیتراك للنشر والتوزیع، مصر، ط  1
  .188، ص 1989، 1محمود محمد البابلي: المصارف الإسلامیة ضرورة حتمیة، المكتب الإسلامي، الأردن، ط 2
 .277، ص2000، 2مصر، ط، الإسلامي، مؤسسة الثقافة الجامعیة عون محمد الكفراوي: بحوث في الاقتصاد 3
 .16، ص1982سید الھواري: ما معنى بنك إسلامي؟، الاتحاد الدولي للبنوك الإسلامیة، مصر، د.ط، ال 4
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بمقدار ما يستحقون من فوائد، بينما يكون دائنا للمقترضين أو المدينين بمقدار ما  لأصحاب الودائع
ي1عليهم من فوائد. ستحق  
  :المضاربةيأتي عقد المضاربة في المقدرب في الأرض وهو مة من حيث الأهمية والمضاربة مأخوذة من الض

وهي صفة لصاحب العمل الذ2ّوالعملفر والمشي الس ،والأصل في 3جارةي يضرب في الأرض قصد الت ،
ه بين طرفين اثنين على أن يدفع أحدهما ماله إلى الآخر ليضارب فيه أي يعمل فيه، وأن هذا العقد أن

  4 فقان عليها.بح وفقا لنسب يتق من الريتقاسما ما يتحقّ
 :المرابحة المرابحة احدى صيغ ا تعدلتة  ائدة فيوظيف المصرفي الاسلامي السمعظم المصارف الاسلامي

ثّل معظم نشاط المصارف الاسلامية، وهي من ي تمذ البيوع التيغة تنفّه من خلال هذه الصنالقائمة، إذ أ
وفي  ،اء والربحمها مصدر النغة بأنوهي تعرف في اللّ، ي تبنى على ثقة المشتري بالبائعمانات التبيوع الأ
فق عليه ي اشتراها به البائع، مع زيادة ربح معلوم متل الذّومن الأل الثّلعة يمثّبيع الس: الفقهي حالاصطلا

ن يقوم المصرف بشراء بأ ل، وتعرف من حيث العمل المصرفيومن الأو نسبة من الثّبمبلغ مقطوع أ
السي يحتاج إلعة التة أعلى دراس بناءً )و العميل(أوق ليها السو بناءًوق، أحوال الس راء على وعد بالش
حد عملائه،م له أيتقد ويبدي فيه ، استيرادها من الخارج و، أنةيطلب فيه من المصرف شراء سلعة معي

5.ة ثانية من المصرفرغبته في شرائها مر  
 وهي مشتقّ (المتاجرة): البيوع الآجلةجارة، وهي محاولة الكسب بتنمية المال ة من التلع بشراء الس

بالرخص وبيعها بالغلاء أيا كانت السامي لعة من دقيق أو زرع أو حيوان أو قماش وذلك القدر الن
يسمى ربحا، وهي من أهم مصادر التة في وظيف والربحيومن أهم صور المتاجرة  ةالبنوك الإسلامي

الية:الإسلامية الأنواع الت جازة المنتهية بالالإلم، بيع الستقسيط الإسلامي، بضاعة مليك، البيع بالت
 6ستصناع.لإا الأمانة،

  
  
  

                                                             
  .271د.س، ص عبد الرحمان یسري احمد: قضایا إسلامیة معاصرة في النقود والبنوك والتمویل، الدار الجامعیة، الإسكندریة، د.ط،  1
 .264، د.س، ص 3الشوكاني: نیل الأوطار، دار الكتب العلمیة، لبنان، الجزء الحافظ  2
 .6، ص 1987ابراھیم لطفي: التمویل بالمشاركة، مجلة البنوك الإسلامیة، الاتحاد الدولي للبنوك الإسلامیة، د.ط،  3
 .273، صمرجع سبق ذكرهعبد الرحمان یسري احمد،  4
عدد -25دمشق للعلوم الاقتصادیة والقانونیة، المجلد یطار، منى خالد فرحات: آلیة التمویل العقاري في المصارف الاسلامیة، مجلة جامعة منى لطفي ب 5

  .17-16، ص.ص2009
 .26، ص1999، 3رفیق مصري: أصول الاقتصاد الإسلامي، دار القلم، دمشق، ط  6
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2 

تعد البنوك التجارية النوع الثّاني من المؤسسات النقدية التي من مجموعها يتكون الجهاز المصرفي 
عملياا بطابع الائتمان القصير الأجل، لاقتصاد دولة ما، ويسمى بنك الودائع التي تتعامل بالدين، وتتميز 

  وهذا أهم ما يميزها عن المؤسسات المصرفية الأخرى التي تتعامل في الائتمان طويل الأجل.
1.2 

 المصارف على نّأ الاقتصاديون عتقدا حيث ،عشر اسعالت القرن في ةجاريالت البنوك مصطلح ظهر لقد
 يحصدوا ىحت المزارعين قروض مثل ةجاريالت هدافالأ وذات جلالأ قصيرة القروض على قروضها تقتصر نأ

 وعالن هذا نّأب واعتقدوا ،ةحويليالت ناعاتالص في والعاملين جارللت لعيالس المخزون تمويل وقروض محاصيلهم
 في بيعها عند يستؤد القروض على كرهينة توضع يالت لعالس نّلأ ،اتيةالذّ صفيةالت بصفة سميت القروض من

  .القروض لدفع زمةاللاّ قودنال توفير لىإ القريب المستقبل
 ةتجاري سةمؤس يأ نأش ذلك في اأش، قيامها من الغرض، تجارية ساتمؤس ةجاريالت البنوك تعتبرو

 فهو ولهذا ،سهمهاأ فرادالأ يمتلك مساهمة شركة شكل عادة يأخذ جاريالت والبنك، بحالر تحقيق هو خرىأ
 على يعتمد بطبيعته جاريالت البنك نّلأ وذلك سهمالأ لحملة ممكن ربح قصىأ تحقيق له يكفل سلوبأ عادة
 الاحتفاظ نّأب المودعين وشعور وسهلة سريعة ةمصرفي خدمات تقديم على قدرته وعلى فيه فرادالأ ثقة

 ليهإ يحتاجون بما هميمد نأ يمكن البنك نّأ المقترضين وشعور سائلة ا الاحتفاظ من فضلأ بالبنك بودائعهم
  1.المناسب منوبالثّ المناسب الوقت في قروض من

، كنقود اتمع فرادأ بين ديوا تناول يتم يالت الوحيدة المالية ساتالمؤس هي البنوك هذه نّأ كما
 الودائع فيه تصدر خارللاد قساماأ تدير هاولكن ةالمصرفي الودائع فقط لوتحو تصدر لا هانأ على علاوة

الادأ كما ،جلالأ ذات والودائع ةخاريالوكيل بوظيفة تقوم هان وبيع شراء في لعملائها سبةبالن نداتالس 
 وأ جاريةالت البنوك تعريف يمكن، وهكذا جنبيالأ رفالص في يتعامل بعضها أنّ كما ،للحكومات الجديدة

 القابلة فرادالأ ودائع يبتلقّ اساسأ تقوم صةمتخص غير ائتمانية ساتمؤس عن عبارة هانأب الودائع بنوك
قصير جلأ بعد وأ لبالطّ لدى حبللس أ بصفة تتعامل يوالت2.القصير الائتمان في ةساسي  

                                                             
  .113، ص2009-2008، مصر، والبنوك النقود التجارة كلیة، بنھا جامعة، العامة المالیة محاضرات: رزق زغلول میراندا 1
 .128، صنفس المرجع 2
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الدفع وهي شخصية معنوية مهمتها العادية الأساسية هي: جمع الودائع، منح الائتمان، توفير وسائل 
  1للزبائن وإدارا.

  من خلال التعاريف نحاول إعطاء تعريف شامل للبنوك التجارية وهو كالآتي:
البنك التجاري مؤسسة مهمتها الأساسية والعادية الحصول من الجمهور على أموال في شكل ودائع أو 

  العمليات المالية.في شكل آخر تستخدمها لحساا الخاص في عملية الخصم أو القرض أو 
2.2 

، بأنواعها والاعتمادات القروض ومنح بأنواعها الودائع قبول في تكمن ساسيأ نشاط وجهوتتمثل في أ
 شياءالأ حفظ مثل لعملائه البنك مهايقد يالت الخدمات من مجموعة في ينحصر يوالذّ فرعي نشاط وجهأ

 ةالمالي المشاكل في رشادوالإ صحالن ،ةيسياح شيكات صدارإ ،العملاء عن نيابةً اتالممتلك دارةإو، مينةالثّ
  .والاستثمارات

1.2.2 

 يالت القروض نواعأ لىإ نشير نأ بإيجاز ويمكننا الائتمان سوق في هام عضو هي ةجاريالت البنوك
  2:جاريةالت البنوك تمنحها

 لبالطّ تحت )نقود( قروض loans (money) at call :قصيرة لفترة تمنح قروض عن عبارة وهي 
الخصم بيوت لىإ القروض هذه تمنح ما وعادة اجد وذلك القروض بسداد البيوت هذه دوتتعه 

في وذلك البنك من اخطار دبمجر ساعة24 ةمد.  
 تجاوز مقدار عن حبالس صيدالر الجاري للحساب ائنالد )المكشوف على حبالس (

overdraft :لاا نّأ حيثعلى فاقت ماحالس في جاوزبالت عن حبالس صيدالر للحساب ائنالد 
  .جاريةالت البنوك من الاقتراض في ائعةالش الوسائل حدأ هي ،للعميل الجاري

 الخصم discounting :طريقة تعتبر وهي خصائص ذات للاقتراض ةخاص لا وقد نةمعي عترفي 
 الاقتراض شكالأ من شكل جوهرها في نّأ لاّإ ،اقتراض ةعملي هانأ على وهلة لوأ من ا

 يالذّ البنك لىإ نيذالا ندالس وأ ةلكمبيالا العميل تقديم طريق عن الحالة هذه في يتم والقرض
 وتكون ،الخصم مصاريف البنك يتقاضى نأ بعد الورقة لهذه ةالاسمي القيمة العميل بإقراض يقوم

  .الاوراق هذه تظهير العميل من البنك يطلب ولذلك للقرض ضمان بمثابة وراقالأ

                                                             
  .116، ص2007مفید عبد اللاوي: محاضرات في الاقتصاد النقدي والسیاسات النقدیة، مطبعة مزوار، د.ط، الجزائر، 1
  .160، صمرجع سبق ذكرهمیراندا زغلول رزق،  2
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2.2.2 

وراقالأ خصم يتم اجراءات يوجد ذإ، البنوك طريق عن جاريةالت الكمبيالات لخصم نةمعي 
 تحصيل يتم نأ لىإ المختص للقسم مويقد الكمبيالة مع يرفق يالذّ موذجالن بتعبئة أتبد لبنكا قبل من

 البنك يحسب ثمّ، فعوالد الكمبيالة خصم ةمد بإيجاد البنك يقوم الخصومات من وعالن هذا في، المبلغ
 للفائدة وفقا وذلك الكمبيالة على المكتوبة القيمة وهي ،للكمبيالة ةالاسمي القيمة وعلى الفائدة

الت1.الطّوابع ويلصق العمولة يحسب ثم ،ةجاري  
3.2.2 

 محل يحل أن المستورد بنك بموجبها يقبل التي العملية تلك في المستندي الاعتماد يتمثل
 مقابل يمثله الذي البنك طريق عن الأجنبي، المصدر لصالح وارداته بتسديد لتزامالا في المستورد
  2.عليها المتعاقد البضاعة بإرسال فعلا قام قد المصدر أن على تدل التي المستندات أو الوثائق استلام

 اتمام ةمستقلّ( ةتجاري طبيعة ذات تعاقدات لتمويل ةدولي ةمصرفي داةأ هو المستندي فالاعتماد
 دةمور وأ لبضائع رةمصد( بالخارج مستفيدة وجهة داخلي مستورد بين) الاعتمادات هذه عن

 ةوليالد رافعوالأ للقواعد خضوعه المستندي للاعتماد وليةالد ةالمصرفي بغةالص وتعني، )لخدمات
دةالموح 3.الاعتمادات هذه نشأة وقت اريةالس  

4.2.2 

 مبلغا) المستفيد( ما شخص إلى يدفع بأن العميل طلب على بناءً البنك فيه ديتعه خطاب وهو
قابلاً أو نامعي من عيينللت قودالن خلال البنك من ذلك المستفيد طلب دبمجر ةمد وخطاب دة،محد 
مانالض البنك لاثة،الثّ لأطرافه مصلحة قحقّي وعميل إصدار مقابل عمولة على لحصوله رالمصد 

 الخطاب صدر يالذّ) المشروع صاحب( والمستفيد تأمين، تقديم ةعملي ريوفّ هلأن) المقاول( البنك
) المقاول( الخطاب طلب إحلال حالة في الخطاب بقيمة البنك إلى جوعالر مكنهي حيث. لصالحه
  4.عليه فقالمت بالتزامه

  
  

                                                             
  .104ص ،مرجع سبق ذكرهطارق الحاج،  1
  .113، ص2004، 3الطاھر لطرش: تقنیات البنوك، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، ط 2
  .8، د.س، ص4، طأحمد غنیم: الاعتماد المستندي والتحصیل المستندي، مؤسسة شباب الجامعة، الاسكندریة 3
  .114، صمرجع سبق ذكرهالطاھر لطرش،  4
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 

أداة البورصة عتبرت اقتصاديات معظم في ةهام من فيها لما ولالد ةأهمي من قهتحقّ ولما نشطةالأ تمويل في ةحيوي 
  .أجنبية عملات أو ذهب للبضائع سوق وباعتبارها ةمالي بكفاءة دائمة تنمية

1   
  1يمكن إيضاح مفهوم البورصة من خلال سرد بعض التعاريف الموجزة:

 سوق هي المالية بالأوراق عاملالت ،الأوراق سوق هي أو، وشراءً ابيع ؛وأشكالها أنواعها افةبكّ ةالمالي  
 تلك هي لإتمام والمشتري البائع من كلّ فيه يلتقي وقالس ؛المختلفة المبادلات من تبادل ةعملي  
 مفهومها اأم أسهم( سلعة لتبادل سماسرة خلال من والمشترون البائعون فيه يلتقي مكان هيف ااقتصادي 

 ؛الكاملة وقالس من أقرب وهي، الأجل طويل المال بسوق وتعرف) وسندات

 هو فيها المبادلات موضوع مةمنظّ سوق وبيع شراء صفقات لإجراء والخاص العام خارالاد ،وتختص 
  .أكثر سيولة تحقيق أجل ومن، الأجل طويل بتمويل

  :هابأن البورصة تعريف مكني ابقةالس عاريفالت ومن
 تحويل على تساعد هاأن حيث) المستثمرين( عليها لببالطّ) خرينالمد( الأموال عرض التقاء كانم

 صناعة أي الرأسمالي مويلالت ةعملي إتمام على تساعد اليوبالت مفيدة استثمارات إلى اتمع خراتمد من جانب
 موارد تخصيص هي المال لأسواق ةالاقتصادي الوظيفة إنّ، الإنتاج عوامل أهم من اواحد يعتبر يالذّ المال رأس

  2.)الاستثمارات( استخداماا أفضل على) خراتالمد( اتمع
2 

 هذه دتعد من غموبالر زاوية من كثرأ من البورصة وظائف تحديد ابالكت من العديد تناول لقد
 وجبت يالت، خرىالأ الوظائف بعض جانب لىإ وذلك ةرئيسي وظائف أربع في تجميعها يمكن هنأ لاّإ الوظائف

، وهذه وقالس هذا داءأ لتحسين الحاجة من ذلك يتبع وما ةالمالي وراقالأ سوق له ضتعر يالذّ رطوللت نتيجة
  الوظائف تتمثّل في:

  ؛ويليةالتم الوظيفة -
  ؛ةيسعيرالت وأ ةثمينيالت الوظيفة -
  .ةوزيعيالت الوظيفة -

                                                             
رصة في تمویل المؤسسات الصغیرة والمتوسطة  'دراسة حالة: مقارنة بین بورصة مصر وأمریكا'، مذكرة لیسانس مریم لودیة، محمد علي بلول: دور البو 1

 .9، ص2010-2009في العلوم الاقتصادیة تخصص مالیة مؤسسة، 
  .17، ص2000، 1علمیا وعملیا، مطبعة الإشعاع الفنیة، الإسكندریة، ط -صلاح السید جودة: بورصة الأوراق المالیة  2
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  1:ةمويليالت الوظيفة -1.2
 لكل يولةالس من درجة توفير مع ةالاقتصادي المشاريع مختلف على وتوزيعه خارالاد بتعبئة اساسأ قوتتعلّ

 المحافظة وأ ةطبيعي صولأ لىإ خولالد وأ ثابت مال سأر بتكوين يضاأ قتتعلّ كما والمستثمرين خرينالمد من
 وتحقيق بالأموال الامداد وديمومة ةواستمراري قيامه للمشروع قتحقّ فهي ولذلك فيها عوسالت وأ عليها

 يستطع لم ذاإو عائد على والحصول خرالمد اللم وظيفالت وحركة ةحري خرينللمد قتحقّ كما. ستقرارالا
خرالمد الجديد الاصدار خلال من وظيفالت الأ وقوالسفهو المال رأس زيادة وأ المشروع انتشار عند ةولي 

 دون والمشروعات خرينوالمد المستثمرين بين مباشرة ذلك يحدث هالموج انيةالثّ وقالس خلال من ذلك يستطيع
ماليين وسطاء لتدخ ذه مويلوالت الأ: هدافأ ثلاث قيحقّ ورةالصتحديد هو لو وأ الادارة على يطرةالس 
لطةالس هو انيوالثّ ةالاقتصادي عادةإ هو الثوالثّ ركيزالت عمليات ثلاث وهي أهيلالت أجل من ةضروري موالن 

ةوالفعالي ساتللمؤس ناعيةالص ةالمالي.  
مويلوالت زيادة طريق عن بطريقتين يتم وأ ةالمديوني المال سأر في المشاركة طريق عن مويلالت مويلوالت 

من موالالأ وطلب نداتبالس تعديلا يعتبر المالي وقالس موالالأ هيكل في اهيكلي ائمةالد مخاطر ذلك فخلّوي 
على وأ تمويل على الحصول على وقدرته المستثمر على ةاقتصادي يطلب عندما والمشروع دادالس يجب ةالمديوني 

 يالذّ القطاع ونمو هنمو في المرتبطة راتالمتغي على فتتوقّ الحاجة وهذه والمالأ لىإ ةالحقيقي حاجته يراعي نأ
  .فيه يعمل
  :ةيسعيرالت وأ ةثمينيالت الوظيفة -2.2

  2:رئيسين سوقين لىإ المفاوضة وأ عاملتال حيث من المال سأر سوق نقسمي
 أ كثرأ هي البورصة وأ الرسمية السوقةهمي لرقابة تخضع اوتنظيم لطاتالس الروراقأ فيها ويتعامل ةسمي 

أ كثرالأ ركاتالشالقوي للاقتصاد ةهمي.   
 غير وقالس الرإ وهي ةسميسواقالأ من الاستفادة ةمكاني وهذه القيد لشروط الخضوع دون ةالمالي وقالس 

 ةالالكتروني صالاتالات بواسطة وأ الفاكس وأ الهاتف بواسطة راءوالش البيع فيها ويتم بمكان دةمحد غير
  :التالية راتالمؤش على منه وتحصل المالي وقالس لىإ تعود نأ يجب العروض جميع ولتحقيق

- العائد لمعد ؛أسماليالر  

                                                             
: البورصة الجزائریة بین الصعوبات الآنیة والآفاق المستقبلیة، مذكرة لیسانس في علوم التسییر تخصص مالیة، المركز الجامعي وأخریات سارة بن عمر 1

 .19-16، ص.ص2008-2007بالوادي، 
  .17، صنفس المرجع 2
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  ؛والمنافع للأرباح ةالنسبي ةهميلأا -
- ةالمديوني لومعد ؛ةالمديوني  
- ةالامكاني ةالمستقبلي العائد لنمو.  

 عتماداو مويلالت مصادر توزيع عادةإو خرينالمد عدد وزيادة المشروعات عدد زيادة في البورصة وتفيد
  الخ...المالي وقالس على المشروع

  :ةالاعلامي الوظيفة -3.2
 وأ البورصة لىإ لوخالد يريد يالذّ بالمشروع منها قتعلّ ما سواءً البورصة في مقدت دائمة معلومات هناك

 ركاتالش تعاقب البورصة نّأ كما والمستثمرين خرينالمد عن المعلومات ايضأ رتوفّ هي رأسماله زيادة يريد يالذّ
عن مناسبة معلومات يأ تعطي لا يالت وراقالأ شراء نّلأ والمستثمرين خرينالمد عاتتوقّ ساسأ على يتم ةالمالي 

 صدارإ عن رتعب يأ عةمتوقّ داخلي تيارات على ل مستقبلاًالحصو في الحق يعني ةليما ورقة شراء نّأ بحيث
1.الاقتصادي شاطالن  
  :ةوزيعيالت الوظيفة -4.2  

 المشروعات تقوم فعندما ةناعيالص الهياكل تحريك يتم وفيها ةالمالي وقللس الوظائف همأ من وتعتبر
 كما ةالاقتصادي لطةوالس المساهمين وتغيير الإنتاجية ةوالقو اقةالطّ تغيير عليه بيترت وقالس لىإ خبارهاأ وترسل

 وقت واختيار ةالمالي ةالذم توزيع عادةإو خرينالمد عدد وزيادة ساتالمؤس عدد زيادة في ةالمالي وقالس تفيد
مصادر توزيع عادةإو شراء عادةإو راءالش واعتماد. مويلالت على سةالمؤس وقالس رأس تحريك تحسين في ةالمالي 
، المشاريع في وتوظيفها الموارد تجميع في ةهام ةآلي البورصة لتشكّ، الفوائض وتعبئة خراتالمد وتوجيه المال
  2:هاأهمّ وظائف لها صةروفالب

 ؛الأموال رؤوس في استثمار  
 ؛الاستثمار عمليات تسهيل  
 الأوراق في عاملالت ؛ةالمالي  
 تمويل تسهيل ؛الجديدة ركاتالش  
 للا البورصة ضمان؛والمشتريين البائعين بين صالاتت  
 وراقالأ استقرار على المحافظة ؛ةالمالي  

                                                             
  .18، صسبق ذكره مرجع وأخریات، سارة بن عمر 1
  19، صنفس المرجع 2
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 المعاملات في قةالثّ توفير ؛العادل عربالس  
 ؛جديدة أموال رؤوس خلق  
 ؛للمستثمرين الأموال سيول ضمان  
 تسويق نداتالس ةالحكومي. 

3 

 تلجأ إذ المال، رأس سوق طريق عن مويلالت أدوات نداتوالس الأسهم ةخاص المالية الأوراق تعتبر
ا لتأمين الأدوات لتلك ساتالمؤسدف الأموال من احتياجا ا تمويلالمختلفة استثمارا.  
1.3- الأسهم طريق عن مويلالت:  

 على حصولهم مقابل المساهمين طرف من مةالمقد سةالمؤس موارد كل الأسهم طريق عن مويلبالت يقصد
 صدري فإنه المال رأس رفع عند أما الاسمية بقيمته همالس يباع أسيسالت عندو حيث". همالس" ىيسم ملكية حق

 يعتبر لهذا المال رأس في ةحص هو همالسو ".إصدار خصم أو علاوة" ةسوقي بقيمة يباع ولكن اسمية بقيمة
 رة،المصد سةالمؤس من قيمته استرداد يمكن ولا استحقاق تاريخ له ليس ته،حص بحدود سةالمؤس مالك المساهم
الأرباح توزيعات على صاحبه لويتحص قهاتحقّ يالت بقدر سةالمؤس حامله يستطيع كما ته،حص عنه نازلالت 

 معايير، عدة حسب الأسهم تصنيف يمكن. ةالسوقي القيمة ارتفاع نتيجة ةرأسمالي مكاسب من والاستفادة
  1.ممتازة أسهمو عادية أسهم إلى الأسهم فصنت لصاحبها الأسهم لهاتخو يالت الحقوق معيار باعتمادو

2.3- القرض طريق عن مويلالت نديالس:  
 بين فاقات أو عقد عن عبارة ندفالس سة،المؤس تصدره مباشرة تمويل وسيلة نديالس القرض يعتبر

هذا بمقتضىو المقرض،و المقترضة سةالمؤس مبلغا انيالثّ رفالطّ يقرض فاقالات رفللطّ نامعي يالذّ لالأو ديتعه 
 مالية ورقة يعد بذلكو لحامله ندالس يكون وقد. دةمحد تواريخ في عليها فقمت فوائد مع المبلغ أصل برد بدوره
 من وعالن هذا قيحقّو المستثمر، باسم لاًمسج ندالس يكون قدو نازل،الت أو راءالش أو بالبيع داولللت قابلة
لصاحبه الحماية نداتالس ضد أو رقةالس ه إلاّ لفالتقابل غير أن الحال هو كما داولللت سبةبالن وعللن 2.لالأو  

  
  
  
  

                                                             
 مختار باجي جامعة، للتأمینات ألیانس مؤسسة حالة دراسة لا أم صائبًا قرارًا ھو ھل؟ الجزائر بورصة طریق عن التمویل: إیمان بومود، الشریف ریحان 1

  .7، ص2012 عنابة
  نفس المرجع والصفحة. 2
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 

 

 على الحصول اخلاله من المشروع يستطيع يالت الموارد لتمثّ مويلالت مصادر أنّ أي، للجسم مالد بمثابة مويلالت يعتبر
  .أخرى مصادر إلى إضافة المشروع أصحاب قدرات على الاعتماد من بداية الأموال
 

 نمو مراحل في العالم دول من العديد في ةناعيالص المنشآت من كبيرة نسبة طةوالمتوس غيرةالص المشروعات لتمثّ
  .بتكارالا قدرات وزيادة صديرالت في كبيرة بفعالية وتساهم للعمالة الأساسي المستوعب لتمثّ اأّ كما مختلفة

1 

 البدائل بين المفاضلة أمام يجعلها امم المتنامية نشاطاا لتمويل عةمتنو وسائل ةالاقتصادي ساتالمؤس أمام تطرح
التالمتاحة ةمويلي رةالمسطّ والأهداف يتناسب يالذّ القرار اذااتخّ ضرورة اليوبالت.  

1.1
1

 

 والقروض وفيرالت ومنها ة،المالي الخدمات تقديم إلى الإشارة في الأصغر مويلالت مصطلح يستخدم
 ىوحت بل والمزارعين، جارالت وصغار الحرفيين مثل كان،الس من خلالد منخفضة الفئات إلى فع،الد ووسائل

 )CGAP، 2006( الجزائر في اأم ا،دولي المقبول بمعناه هنا الأصغر مويلالت مصطلح ستخدمي فين،الموظّ من
 إلى اميةالر ةالحكومي بالإجراءات قيتعلّ فيما أيضا الأصغر والائتمان الأصغر، مويلالت مصطلح فيستخدم
 تقديم الأصغر مويلالت ويشمل البطالة، ومكافحة غرالص البالغة الأعمال ساتمؤس إنشاء على المساعدة
 البالغة الأعمال لمنشآت مويلالت توفير جانب إلى المالي، ظامالن من المستبعدين للأفراد ةالمصرفي الخدمات

 والقروض الإسكان قروض كذلك يشمل أن ويمكن ،)فينموظّ 10 من أقل تشغل يالت( الصغر
بل ة،الاستهلاكي ىوحت أمينالت اأيض.  

 ساتمؤس قيام مساندة إلى الرامية دابيرالت وبين غرالص البالغة الأعمال منشآت تمويل بين فرقةالت ويجب
 عموما تعني ةالمالي والمساندة الحر، العمل مشروعات لأصحاب المساعدة تنسيق طريق عن غيرةالص الأعمال

 بين وتمزج أسيسالت مرحلة خلال الأساس في دابيرالت هذه تنفيذ ويبدأ. الفائدة منخفضة قروض تقديم
والمساعدة حويلالت ة،الفني قروض على المالي الجانب زكّوير لشراء الأجل طويلة أو طةمتوس اتالمعد 

  .عديدة سنوات خلال وسدادها
                                                             

الوكالة الوطنیة لتسییر القرض المصغر  دراسة تقییمیھ لأنشطة-سلیمان ناصر، عواطف محسن: القرض الحسن المصغر لتمویل الأسر المنتجة 1
)ANGEM3-2، ص.ص2013جوان  29-27، أیام الجزائر -)، جامعة ورقلة.  
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

2.1 

وهذا النوع من الشحدة الأمريكركات ظهر في الولايات المتية في الخمسينيعم الماليات لتقديم الد 
ماشئة للمشروعات النلا سي في مجال التقنية وتكنولوجيا المعلومات، والتيولة الكافية ولا ي لا تتوافر لديها الس

الملاءة الماليتوقّة ويوعائد مرتفع، ثمّ ع لها تحقيق نمو انتشرت هذه الشنوب شرق ين وجركات في أوروبا والص
آسيا، كما ظهرت بعض المؤسسات المالية المهتمذا الن وع ةوقد ، ةمن المشاركات في بعض البلدان العربي

كان لهذا النوع من التي بدأت بأفكار إبداعية وبراءات مويل أثر كبير في دعم كثير من المشروعات الت
وبصورة  *إلى شركات عملاقة ل وفق المعايير المصرفية، وتحولتاختراع ولم تكن تتوافر فيها كفاية رأس الما

طة يمكن شرح عممبس1حو الآتي:ل شركات رأس المال المخاطر على الن  
1.2.1- تقوم الشركة الممولة بدراسة عدد من المشروعات المتقدمويل، واختيار الأنسب منها، مة لطلب الت

عة.ظر إلى نسبة نجاح المشروع والعوائد المتوقّبالن 

2.2.1- يتم تقديم التي يقع عليها الاختيار مويل للمشروعات التس من خلال عقد مشاركة، بحيث تؤس
شركة مغلقة، من الممول ومالك المشروع، ويكون للمموركة، وفي ل نسبة من المقاعد في مجلس إدارة الش

العادة لا تتجاوز نسبة ملكي25ل ة الممو %مالك المشروع أو الفكرة قد لا يكون  ة، مع أنّكرمن تلك الش
ة في رأس مال تلك له مساهمة نقديالشما تمّركة، وإن تقييم فكرته بما يعادل ملكيركة.ته في الش 

3.2.1- يكون للشركة الممولة حق مراقبة أداء الشركة المتمولة، بل والتا وسيرها، وفي كثير دخل في إدار
من الأحيان تكون أسهم الشركة الممولة من الأسهم الممتازة التة عند ي يكون لمالكها الأولويصفية.الت 

4.2.1- تضع الشلة في العادة خطّركة المموركة الجديدة تتراوح ما بين ثلاث إلى ة زمنية لبقائها في الش
 خارج بإحدى طرق ثلاث:الت يتم عشر سنوات، ثمّ

- تها على الشريكببيع حص. 

 .ببيعها على طرف ثالث -

- ة.بطرحها للاكتتاب في سوق الأوراق المالي 

من وع وهذا النالتمويل هو ما ينبغي أن تتوجة لما يحقّه له المصارف الإسلاميقه من التة نمية الاقتصادي
بشكل فعال، ولكنه يكاد يكون غائباً عن نشاط المصارف الإسلامية إمف البعض منها من المخاطرة، ا لتخو

                                                             
 بعد الدعم المالي والفني والإداري من قبل مؤسسات رأس المال المخاطر. *
الآلیات العملیة لتطویره"،  –لإسلامي "التمویل بالمشاركة الآلیات العملیة لتطویره، الندوة الثالثة لمصرف أبوظبي ا –یوسف الشبیلي: التمویل بالمشاركة  1

  .4، ص2011جانفي  20و 19
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

تأسيسها من قبل  خاطر في الغرب تمّكثيراً من شركات رأس المال الم فاً من قيود العمل المصرفي، مع أنّأو تخو
بنوك استثمارية ومؤسة.سات مالي  

ويمكن للبنك لتلافي القيود المصرفيمويل الأخذ ببعض وسائل الحماية، كإنشاء ة ولتقليل مخاطر هذا الت
) لغرض تقليل SPVة (ة محدودة ذات أغراض خاصإنشاء شركات مسؤولي صناديق مغلقة لهذا الغرض، أو
المخاطر، أو وضع شروط خاصة.ة لأسهم الملكي  

ومن الوسائل المناسبة لتقليل مخاطر هذا التمويل تنويع المحفظة الاستثمارية ما بين شركات تقنية ة وطبي
وتعليمية وصناعيإذ من المتوقّ ازن في نشاط المحفظة بشكل إجمالي،وة وغير ذلك لتحقيق التمويل ع في هذا الت

وهي  )e.planetس شركة (ض المشروعات وتعويضه من مشروعات أخرى. فقد ذكر مؤسإخفاق بع
 ي يتممن المشروعات الت% 90 إحدى أكبر عشر شركات من شركات رأس المال المخاطر في أمريكا أنّ

ي قه من نمو وأرباح يغطّما تحقّ أنّ إلاّ %10اجحة تمويلها تخفق بينما لا تتجاوز نسبة المشروعات الن
  %.35اً يتجاوز اً إجمالياً سنويق نمومحفظة الاستثمار تحقّ الإخفاق في المشروعات الأخرى بل إنّ

  1لاث الآتية:ركات في أحد المراحل الثّي احتياجات الشرأس المال المخاطر يلب وفي الغالب فإنّ
تقنيات جديدة  أوطوير للمشروعات الجديدة نمية والتتمويل بحوث الت وفيها يتمرة: المرحلة المبكّ -

على نطاق تجارى يالإنتاجشاط قبل بدء الن.  
- هذه المرحلة  في: وحقةمويل اللاّمرحلة التبحاجة إلى تكونتمويل تنمية وتطوير شركات قائمة  يتم 

ع وسالت لأغراضمويل ن ذلك توفير التابة، ويتضمم آفاق نمو جذّة وتقدة خاصبات تمويليمتطلّ
ركات غير المللشةدرجة في الأسواق المالي ا على الندف مساعد أوجديدة  أسواقمو ودخول 

  ركات.خارج من تلك الشاغبين في التالرركاء محل بعض الش لأغراض الحلول
- وفيها : ةتمويل الحالات الخاصرأسه يوج منتجةة لشركات المال المخاطر لتمويل احتياجات خاص 

يطرة على ة والسة الملكين ذلك تمويل شراء حصأجزاء من شركات ضخمة ويتضم وتكون غالباً
عيف ولكن يتوافر لديها فرص واضحة الض الأداءركات ذات تمويل الش إلى إضافةشركات قائمة 

للتنحس. 

  
  

                                                             
  .5، صذكره مرجع سبق، یوسف الشبیلي 1
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

3.1 

في إطار سياسة الدة ولة الجزائريطةامية لدعم وتطوير الرغيرة والمتوسسات الصوكذا قطاع المؤس ،
ي تعترضه أثناء تحقيق مشروعه بادرت هذه الأخيرة بإنشاء مرافقة المستثمر ورفع الحواجز والعراقيل الت

صندوق ضمان القروض للمؤسسات الصطةغيرة والمتوس FGAR ّنك ي يعتبر كطرف ثالث يربط بين البالذ
سم المخاطر سات وهذا بتقاوع من المؤسي تثقل كاهل هذا النمانات الت، وهذا لتغطية مشكل الضةوالمؤسس
  1.مع البنك

2 

 قبل من المسطّرة القرارات مجموعة عن رتعب فهي جارية،الت البنوك سياسات أهم من الإقراض سياسة تعتبر
  .للقروض الحسن يرالس لضمان البنك في العليا الإدارة

 حجم بتحديد قةالمتعلّ دابيروالت والإجراءات، القواعد مجموعة بأنها الإقراض سياسة تعريف يمكن
 فإنّ ذلك على وبناءً وتحصيلها، ومتابعتها القروض هذه منح ضوابط دتحد يالت وتلك القروض، ومواصفات

 وأن المختلفة بمراحلها الإقراض عمليات تحكم يالت القواعد تشمل أن يجب جاريالت البنك في الإقراض سياسة
  2.الإقراض بنشاط المعنية ةالإداري المستويات جميع إلى غةومبلّ مرنة القواعد هذه تكون
 ناتومكو ميكانيزمات لها الأخيرة وهذه البنك سياسة على تعتمد نوعها كان مهما القروض منح عملية إنّ

  3:يلي فيما نذكرها
 الاعتبارات الحسبان في الأخذ ؛ةالقانوني  
 ؛ختصاصالا ومجال الحدود تقرير  
 القروض أنواع تحديد ؛البنك يمنحها يالت  
 ؛كلفةالت  
 المنطقة ؛البنك يخدمها يالت  
 ؛ئتمانالا على الحصول وخطوات إجراءات  
 ؛للاقتراض العميل أهلية معايير  
 للقروض الإجمالي الحجم تحديد.  

                                                             
كلاش أمینة، زرارقة نوال: المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر ودور صندوق ضمان القروض في حل مشاكل تمویلھا، مذكرة لیسانس تخصص  1

  .121، ص2006، المركز الجامعي یحي فارس بالمدیة، مالیة نقود وبنوك
 .119-118، ص.ص2000، 1عبد المطلب عبد الحمید: البنوك الشاملة عملیاتھا وإدارتھا، الدار الجامعیة، القاھرة، ط  2
ونقود وبنوك، المركز الجامعي ھنیة مسعودي وأخریات: طبیعة الضمانات البنكیة وأثرھا في مواجھة مخاطر الإقراض، مذكرة لیسانس تخصص مالیة  3

  .31-29، ص.ص2008-2007 بالوادي،
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 

ملحـة،  عة هي حاجة عامل مع البنوك والاستفادة من خدماا المتنوطة للتغيرة والمتوسسات الصحاجة المؤس إنّ
بات العمل الميداني ومقتضيات المحيط الذّمليها متطلّتسات، كما أنّي تتعامل فيه هذه المؤس حاجة المؤسغيرة سات الص

طة والمتوسللأموال هي حاجة مستمرة وواسعة فهي تشمل الأموال الموجهة للاستثمار وتلك الموجشاط الاستغلالي هة للن
سة أو تلك المتعلّللمؤسقة بالخزينة، إلى حد الوصول إلى الحسابات البنكية المدينة أو التة، واعتماد هـذه  سبيقات البنكي
المؤساتي سومويل الذّسات على مصادر التاء كان عائلي أو من الأصدقاء أو الزبائن والموردون. أو السسمي وق غير الر

ا بدرجة طة وعليه يبقى الاعتماد في تمويل نشاطها قائمغيرة والمتوسسات الصبات تمويل المؤسهي مصادر غير كافية لمتطلّ
ة على تمويل البنوكأساسي ،وفي هذا الصبينها ما يتعلّة مشاكل من دد نجدها تواجه عدظام للجهاز المصرفي ق بطبيعة الن
في حد ذاته كونه ضعيفا نظرا للخصائص التا أهمّي يتمي 1ها:ز  

- ؛سييرعجز في الت  
- عدم الكفاءة في تقدير الأخطار لعدم أهلية وكفاءة البنوك الوطنيا الائتماني؛ةة وقدرا  
- عجز نظام الإعلام، الت؛صالسويق والات  
  ة.ة مع برامج الإصلاحات الاقتصاديتوافق الإصلاحات البنكيعدم  -

مويل سعت الوزارة المكلّونظرا لخطورة أزمة التفي إبرام بروتوكول مع البنوك  ادمضي قُفة والحكومات المتعاقبة للم
من أجل منح الأولية لتمويل قطاع المؤسسات الصمبادئ وشـروط حصـول هـذه     نّأ طة الحيوي، إلاّغيرة والمتوس

المؤس2002و 2001جارية مازالت محدودة، وأحسن دليل على ذلك هي أرقام سنتي سات على قروض من البنوك الت 
مـن هـذه القـروض    ،  %70أكثر من  قطاع الأعمال، غير أنّمليار د.ج ل 838الممنوحة ي بلغت فيها القروض الت

استفادت منها قطاع المؤسغيرة واسات الصلمتوس2مويل فيما يلي:طة في مجال الت  
 قات تتعلّمعوق بالتمانات:كاليف والض 

من بين أخطر المشاكل التي تواجه أصحاب المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتحد غبة في الاسـتثمار، نجـد   من الر
لة في:مويل المصرفي المتمثّمشكلة تكاليف الت  

 ؛ةة أو غير رسميكانت رسمي المسبقة وتكاليف أخرى سواءًارتفاع أسعار الفائدة والفوائد  -

 ؛ارتفاع أسعار الفائدة على القروض الممنوحة للأغراض الاستثمارية لتعويض درجة المخاطر -

                                                             
صص محمد یاسین طھراوي، محمد زھیر جاب االله: مشاكل تمویل المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر (دراسة حالة الوادي)، مذكرة لیسانس تخ 1

 .97، ص2009-2008مالیة، 
  .98مرجع، صنقس ال 2
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 ـغيرة والمتوسسات الصة تمويل المؤسسة، فالبنوك تعتبر عمليقة بين البنوك والمؤسانعدام الثّ - ة فيهـا  طة عملي
 ؛مها كضمان للقرضر على أصول عقارية يمكن أن تقدأغلبها لا تتوفّ أنّ مخاطر كبيرة كون

- كثرة الشروط التي تفرضها البنوك على المؤسروط القاسية سات من أجل الحصول على القروض ومنها الش
التة، والمتمثّي وضعها بنك الجزائر على القروض البنكيلة في التمـن مبلـغ    %30 ـد بمويل البنكي المحد

 ؛حجم الاستثمار

- وتحديد سقف الت30 ـة بمويل للمبالغ الاستثماري ة المحدودة أو مليون د.ج لإنشاء شركات ذات المسؤولي
مانات كاليف والضة، وعليه تبقى التة وتضامنيسات فرديمليون د.ج لإنشاء مؤس 10أسهم، وشركة ذات 

؛اغبين في الاستثمارعائق للكثير من الر 

ة نوع مـن  جارية المعمول ا في البنوك التقنيات البنكيالت ا أن فئة عريضة من اتمع الجزائري ترى أنّكم -
المعاملات الربوية وبالتة مرفوضـة شـرعا   الي فمهما كان سعر الفائدة فلا تتعامل مع البنك بحجة عقائدي

وهذه الوضعية تدفع الكثير منهم للعزوف عن التالقتصار علـى  الاسي ومويل المؤسشـاطات في إطـار   ن
  سمي.قتصاد غير الرالا

 إنّ مويل البديلة:كثرة الإجراءات وغياب صيغ الت البنوك التجارية العمومية هي المموسمـي في  ل الوحيد والر
الجزائر، ومن المعروف أنة في وجهة نظرها لضمان استرجاع القروض، غير أنّها تضع إجراءات تبدو ضروري 

المؤسسات تعجز عن توفيرها، أمـا أساليب منح القروض للمؤس  ة سات باختلاف أحجامها وطبيعتها القانوني
 محدودة ويقتصر على ما يلي:

- حب على المكشوف من أجل تمويل الاستغلال.الس 

- سنوات. 5ة لا تتجاوز استخدام قروض الاستثمار لمد 

- إضافة إلى ذلك ضعف تكية ف المنظومة الماليبات المحيط والقضاء الاقتصادي الجديد، فعلى ة مع متطلّالمحلي
الرغم من الحديث عن إجراءات دعم مالي وتشجيع وتحفيز التطوعقيـدات والـبطء في دراسـة    رات بالت

  ات القروض ومنها:ومعالجة ملفّ
o ويل الأجل.مويل الطّغياب ونقص شديد في الت 

o ملات بين البنوك والعملاء على مستوى الجزائر العاصمة، ومن ثمّة في منح القروض وتمركز المعاالمركزي 
راب الوطني، تعاني من تأخير كبير له علاقة عين على التسبة للعملاء الموزة بالنات خاصمعالجة الملفّ فإنّ
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 اأشهر مم 6ى د على ملفات القروض حتة الرات إلى العاصمة، وقد تفوق مدبتماطل تنفيذ ونقل الملفّ
قد ينتج عنه تغيير أسعار الترف.جهيزات وأسعار الص 

o غياب الشة منح القروض.فافية في تسيير عملي 

 ّمشاكل متعلقة بالشمويل:روط ومبادئ الت 

سات لات فشل هذه المؤسمعد أنّ سيم طة شديد الخطورة لاغيرة والمتوسسات الصتمويل المؤس ترى البنوك أنّ
وخاصالكبير، ويستوجب على البنك القيام بدراسات و غيرة منهاة الصتأكد من صحمة، كمـا  ة المعلومات المقد

ة تتعلّتأخذ عوامل موضوعيق بجدوى المشروع والمردوديأخذ بعين الاعتبار كفاءة صاحب ة المحتملة وعوامل أخرى ت
سة وأخطار تقلّالمؤسسة وغيرها من العوامل المحيطةبات الأسواق على المؤس سة ونشاطها، هـذا في حالـة   بالمؤس

شأة، بينما في حالة المشروعات القائمة، فإنّالمشروعات حديثة الن تم البنوك سة ونـواتج  بالمركز المالي لهذه المؤس
السبيكثير من طال سنوات)، غير أنّ 3ابقة (نوات السـ القروض لا يصر  رائب، حون برقم الأعمال خوفا من الض

وهذا ما يؤدي لعدم صحة المعلومات السابقة حول الأرباح والتي تعتمد عليها البنوك في التسة، حليل المالي للمؤس
وبالتعامل.الي مصدر لعدم تناظر المعلومات بين طرفي الت 

 ـالأنظمة المصرفي ق في تقرير له أنّقد تطر 2002البنك العالمي عام  شارة إلى أنّويمكننا الإ رق ة في بلدان الش
اًومبادئ اًشروط الأوسط وشمال إفريقيا تضع تعرض المؤسسات الصغيرة والمتوسطة للمشاكل المالية، وأكد قريـر  الت

ا أنّأيض التمويل المؤسسي محدود وتستفيد منه المؤسباب الحامل للمشاريع سات الكبرى فقط، كما يعاني أغلب الش
متهاصعوبة في شروط البنك يأتي في مقد ي يجب أن يسـاوي أو  ة الذّالمبدأ الأساسي ألا وهو حجم الأموال الخاص

  حسب الحالات. %50أو  %10يفوق 
 محدوديمويل المتعلّة الت1ولويات:ة والأقة بالحجم والمشروطي 

س أو لا ها لا تتحممحفوفة بالمخاطر، لذلك فإن طةغيرة والمتوسسات الصة إقراض المؤسعملي البنوك تعتبر أنّ إنّ
ظهر حماساًت لتمويلها بحجـة عدم توافر الض  مانات وغيرها من الحجج من بينها الشـروط الت  ـعجيزي  ة ة لعملي

 يلي: طة نفسها تواجه ماغيرة والمتوسسات الصه نجد المؤسالإقراض وأمام هذا كلّ

 ـة تعمل على تقديم قروض بضمان حكومي كما يحـدث في القطـا  ر جهة رسميعدم توفّ - ناعي عين الص
 والمصرفي.

                                                             
 .100، صذكره سبقمرجع ، محمد یاسین طھراوي 1
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- فرض نمط واحد في المعاملة من حيث فترات السماح ومدة السداد، بالإضافة إلى التشدة د في تقويم مصداقي
ظر عن أنّأصحاب المشروعات، بصرف الن طبيعة هذه المشروعات لا تتناسب مع هذا النمط، مم ي ا يـؤد

عثّإلى ارتفاع احتمالات التداد.ر في الس 

 صغر قيمة القرض وارتفاع نسبة الفوائد، وعدم وجود برامج لضمان المخاطر. -

صوص القطاع الخاص في مجال منح القروض، وهو ما يتناقض مع النو وجود تمييز واضح بين القطاع العام  -
التشريعية، فالمؤسسات العمومية الكبرى منها مازالت تحظى بامتيازات خاصـة لـدى البنـوك    ة وخاص
 ة.موميالع

  
 

 ةحتمي فرضومن أجل تحقيق دعم كامل للمقاولين و ا الاهتمام وتزايد طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس إنشاء نّإ
لجأت الجزائر إلى استحداث مجموعة من وسائل الـدعم   ساتالمؤس هذه تمكين أجل منو عديدة هيئات جهود تعاضد

وهيئات المرافقة، ومساعدة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة على النمو والتطور وتمكينها من بلوغ الأهداف المنوط ـا،  
  1والتي نذكر منها:

- الصالين.أمين على البطّندوق الوطني للت  
- الوكالة الوطنير.ة لتسيير القرض المصغ  
  صندوق ضمان القروض. -

1CNAC2 

 العمل وزارة وصاية تحت( الاجتماعي مانللض ةعمومي سةكمؤس 1994 سنة إنشاءه تاريخ منذ
 الالعم تسريح عن اجمةالن المتعاقبة ةالاجتماعي الآثار" تخفيف" على تعمل) الاجتماعي مانوالض شغيلتالو

 البطالة عن أمينللت الوطني ندوقالص عرف الهيكلي، عديلالت طلمخطّ اوفقً الاقتصادي القطاع في الأجراء
  .ةالعمومي لطاتالس طرف من المخولة الجديدة بالمهام كفلللت مخصصة مراحل ةعد مساره في) ب.ت.و.ص(

 في) ب.ت.و.ص( البطالة عن أمينللت الوطني ندوقالص شرع، 1994 سنة من بتداءًا :البطالة تعويض -1.1
 لأسبابو ةإرادي لا بصفة شغلهم مناصب فقدوا ينالذّ الأجراء الالعم لفائدة البطالة تعويض نظام تطبيق

ةاقتصادي.  
                                                             

طار الملتقى محمد الناصر حمیداتو، العید غربي: إسھامات ھیئات المرافقة المقاولتیة في تطویر المؤسسات الصغیر والمتوسطة في الجزائر، مداخلة في إ 1
  .17-9، ص.ص2012أفریل  19و 18الدولي حول: " استراتیجیات تنظیم ومرافقة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر"، ورقلة، 

  .2014-03-02،بتاریخ: www.cnac.dz، الوطني للتأمین على البطالینصندوق الموقع  2
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  :2006 سنة أواخر لغاية منه استفاد يالذّ البطالة تعويض دفع، الأولى ندوقالص مهن من
  .بالمئة 94 استيفاء بنسبة أي مسجلاً، 201.505 مجموع من حامسر عاملا189.830 -
 بقاءهم أو المدة محددة بعقود العمل إلى عودم اءجر تعويضام توقيف تم الذين المستفيدين عدد يناهز -

  .مستفيدا 2755: صفيةللت لةالمؤه بالمؤسسات
 سايرت يالت 1999و 1996 سنتي بين الممتدة الفترة في تمت البطالة عن أمينالت نظام في تسجيل موجة أكبر -

  .قلصالت في الانتساب منحنى بدء، ذاك عند، الهيكلي عديلالت طمخطّ إجراءات تنفيذ
 عن أمينللت الوطني ندوقالص قام ،2004 سنة غاية إلى 1998 سنة من انطلاقاً: الاحتياطية الإجراءات -2.1

 البحث في المرافقة طريق عن المستفيدين الينالبطّ إدماج بإعادة ةاحتياطي إجراءات بتنفيذ)  ب تو ص(  البطالة
 ليصبحوا يصاخص وتكوينهم توظيفهم تمّ مستخدمين رعاية تحت الحر العمل على والمساعدة غلالش عن

 تسجيل تمّ ذا أن،الش لهذا صةمخص ومعدات بتجهيزات دةمزو مراكز مستوى على طينمنش – مستشارين
الآتية تائجالن:  
  .غلالش عن البحث تقنيات مجال في طينالمنش - المستشارتين طرف من تكوينهم تم بطّالا 11.583 -
  .المصغرة مؤسسام إحداث في مرافقتهم تتمّ بطالاّ 2.311 -
 حيام في الإدماج لإعادة لهمتؤه جديدة معارف لاكتساب تكوينات 1998 سنة منذ تابعوا بطّالا 12.780 -

ةالمهني.  
 لصالح أهيلالت بإعادة كوينالت تسطير تم، البطالة عن أمينالت نظام في المسجلين عدد صوبتقلّ ،2004 سنة منذ
  .شغيلالت ترقية إجراءات في المدمجة والمؤسسات المشاريع ذوي الينالبطّ

 وخمسين) 35( ثلاثينو خمسة بين ما البالغين المشاريع ذوي الينالبطّ طرف من شاطاتالن إحداث دعم -3.1
  :سنة) 50(

 وعدم البطالة بمحاربة الخاص ة،الجمهوري رئيس برنامج تطبيقو ةالاقتصادي نميةالت دعم طمخطّ إطار في
 إحداث دعم جهاز تنفيذ على 2004 سنة من انطلاقا البطالة، عن أمينللت الوطني ندوقالص عكف الاستقرار،

جوان شهر لغاية سنة،) 50( خمسين) و35( ثلاثينو خمسة بين ما البالغين المشاريع ذوي الينالبطّ لفائدة شاطالن 
2010.  
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) 30( ثلاثين بين ما البالغين المشاريع ذوي الينالبطّ لصالح شاطاتالن توسيعو إحداث دعم جهاز -4.1
  :سنة) 50( وخمسين
 بين ما عمرها يتراوح يالت ةالاجتماعي الفئة لفائدة خذةالمت الجديدة الإجراءات سمحت ،2010 سنة من ابتداءً

 في أصبح يالذّ الإجمالي الاستثمار مبلغ منها دةمتعد بمزايا بالجهاز، الالتحاق سنة) 50( خمسين) و30( ثلاثين
 إمكانات توسيع ةإمكاني كذاو دج ملايين) 05( خمسة ىيتعد لا كان بعدما دج ملايين) 10( عشرة حدود
 .اشطينالن المشاريع لذوي الخدماتو لعالس إنتاج

2ANGEM1 

 في نشاط 15000 من أكثر بإنشاء آنذاك سمح حيث، 1999 سنة الجزائر في ةمر للأو رالمصغ القرض ظهر
 بسبب، منه ةالجزائري لطاتالس اهتتوخ كانت يالذّ جاحالن ابقةالس صيغته في يعرف لم هأن إلاّ، القطاعات مختلف
  .ازهانجا ومتابعة المشاريع إنضاج مراحل أثناء المرافقة ةعملي ضعف
 في خالمؤر 04/14 رقم نفيذيالت المرسوم بموجب تئأنش جديدة ةآلي رالمصغ القرض لتسيير ةالوطني الوكالة لتمثّ
 إلاّ الواقع أرض على افعلي الوكالة نشاط ينطلق لم هأن إلاّ، ساتالمؤس ودعم اتيالذّ غلالش لترقية 22-01-2004
 يخص فيما الحكومة سياسة لتجسيد أداة رالمصغ القرض لتسيير ةالوطني الوكالة لوتشكّ، 2005 سنة منتصف في

  .ةالاجتماعي والهشاشة الفقر محاربة
  :أهدافها -1.2

  ؛ضالتهم وإيجاد الاجتماعي اندماجهم في الأفراد وتساعد المقاولة روح تنمية -
 إضافة والمترلي اتيالذّ العمل تشجيع طريق عن ةوالريفي ةالحضري المناطق في والهشاشة البطالة محاربة -

  ؛سوةالن فئة لدى ةخاص والحرف ةقليديالت ناعاتالص إلى
 لعللس منتجة، ةثقافي ةاقتصادي نشاطات قلخ بعد ةالأصلي مناطقهم في الأرياف انسكّ استقرار -

  .للمداخيل ةالمدر والخدمات
  :في ةالأساسي مهامها لتتمثّ: ةالأساسي مهامها -2.2

  ؛ما المعمول والقانون شريعالت وفق رالمصغ القرض جهاز تسير -
  ؛أنشطتهم إنجاز إطار في رالمصغ القرض من المستفيدين ومرافقة ونصح دعم -
  ؛فوائد بدون سلف منح -

                                                             
  .2014-03-02،بتاریخ: www.angem.dzالموقع الرسمي للوكالة الوظنیة لتسییر القرض المصغر،  1
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  ؛لهم ستمنح يالت المساعدات بمختلف للجهاز لةالمؤه المشاريع ذوي المستفيدين إبلاغ -
 يالت روطالش دفاتر بنود احترام على الحرص مع المستفيدون ينجزها يالت الأنشطة متابعة ضمان -

  .المعنية والهيئات ساتالمؤس لدى الحاجة عند ومساعدم، بالوكالة المستفيدين هؤلاء تربط
3.2- بكةالش ةالعملي:  

 بالجزائر 2 منها( ةولائي تنسيقة 49 لامركزي تنظيمي نموذج الوكالة تتبن، إليها المسندة المهام ضمان لأجل
 تنفيذ من نيمكّ موذجالن هذا، وائرالد مستوى على متواجدة مرافقة بخلايا مدعمة بكةالش هذه أنّ كما) العاصمة

  .المناسبة ريعةالس القرارات خاذلات الآجال وتقصير الجواري العمل
  :رالمصغ القرض من للمستفيدين الممنوحة المساعداتو الفوائد -4.2

 يمنح، أنشطتهم تنفيذ أثناء للمقاولين ةمجاني مرافقة عن فضلا قنيةالت والمساعدة صحوالن عمالد الوكالة تضمن
 طرف من دةالمحد الفائدة نسبة من %20 الى 5 من( المستفيد عاتق على تقع مخفضة فائدة بنسبة البنكي القرض
  .جاريةالت الفائدة نسبة فارق ةالعمومي الخزينة لتتحم فيما) الحالات حسب ذلكو البنك

  ؛لاثيالثّ مويلالت نمط في ةالإجمالي الكلفة من %29 قدرها فوائد بدون سلفة منح يمكن -
 للمشروع ةالإجمالي الكلفة من %100 ب رةمقد ةالأولي المواد لشراء فوائد بدون سلفة الوكالة تمنح -

إلى السلفة هذه قيمة تصل وقد دج، 100.000 جزائري دينار ألف مئة تفوق أن يمكن لا يوالت 
  ؛الجنوب ولايات مستوى على دج 250.000

  .البنكي القرض فوائد باقي لتسديد واحدة بسنة رتقد سماح فترة تمنح -

3FGAR1 

 373-02 رقم نفيذيالت المرسوم بموجب طةالمتوس و غيرةالص ساتللمؤس القروض ضمان صندوق  أنشئ
 للقانون نالمتضم طةالمتوس و غيرةالص ساتللمؤس وجيهيالت القانون بتطبيق قالمتعلّ 2002 نوفمبر 11 في المؤرخ

 بصورة شاطالن في ندوقالص انطلقحيث  ،طةالمتوس و غيرةالص ساتللمؤس القروض ضمان لصندوق الأساسي
2004 مارس 14 في ةرسمي.  

 وزارة وصاية تحت ةعمومي سةمؤس هو طةالمتوس و غيرةالص ساتللمؤس القروض ضمان صندوق
ساتالمؤس و غيرةالص و طةالمتوس ناعةالص التو ة،قليدي هذا ـعيتمت ندوقالص بالشالمعنوية ةخصي ةوالاستقلالي 
ةالمالي.  

                                                             
  .2014-03-02،بتاریخ: FGAR ،www.fgar.dzموقع صندوق ضمان القروض  1
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   :ندوقالص مهام -1.3
  :1 اليةالت المهام طةوالمتوس غيرةالص ساتللمؤس القروض ضمان صندوق ىيتولّ
 التمنح في خلد لفائدة ماناتالض ساتالمؤس غيرةالص طةوالمتوس الات في استثمارات تنجز يالتا التةالي:  

o إنشاء ؛ساتالمؤس  
o تجديد ؛جهيزاتالت  
o توسيع ؛سالمؤس  
o مساهمات خذأ.  

 تحت الموضوعة الموارد تسيير وفقا فهتصر شريعللت ما المعمول نظيموالت؛  
 المشاريع أهلية إقرار ؛المطلوبة ماناتوالض  
 ؛عليها المتنازع اتالمستحقّ تحصيل عمليات بمتابعة لكفّالت  
 المخاطر متابعة ضمان منح عن اجمةالن ؛ندوقالص  
 بصفة تلقي البنوك التزامات عن معلومات ةدوري ساتوالمؤس ةالمالي هذا وفي بضمانه تغطيتها تتمّ يالت 

  ؛ندوقالص مصلحة في يكون قرار أي خذويت ةضروري يراها وثيقة ةأي يطلب أن يمكنه الإطار
 البرامج متابعة ضمان يالت الهيئات نهاتضم لفائدة وليةالد ساتالمؤس غيرةالص ؛طةوالمتوس  
 والمساعدة الاستشارة ضمان التلفائدة ةقني ساتالمؤس غيرةالص ضمان من المستفيدة طةوالمتوس ندوقالص.  

  :يأتي بما ندوقالص فيكلّ المذكورة المهام على زيادة
 ترقية فاقياتالات صةالمتخص بين بالمخاطر لتتكفّ يالت ساتالمؤس غيرةالص والبنوك طةوالمتوس ساتوالمؤس 

؛ةالمالي  
 مع شراكة مشروع بكل القيام ساتالمؤس ترقية إطار في تنشط يالت ساتالمؤس غيرةالص طةوالمتوس 

  ؛وتطويرها
 المخاطر متابعة ضمان ضمان منح عن اجمةالن شهادات وتسليم ندوقالص مانالض صيغ بكل ةالخاص 

؛مويلالت  
 إعداد البنوك مع فاقياتات ساتوالمؤس ؛ةالمالي  
 كل خاذات دابيرالت أنظمة بتقييم قةالمتعلّ حرياتوالت ؛الموضوعة مانالض  

                                                             
 .14،13،ص ص2002نوفمبر  13،الصادر بتاریخ 74، العدد 06-05 الجریدة الرسمیة الجزائریة، المادة 1
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 على المصادقة إلى يهدف عمل بكل القيام بترقية قةالمتعلّ دابيرالت ساتالمؤس غيرةالص في وتدعيمها طةوالمتوس 
  .الاستثمارات ضمان إطار

   :ندوقالص أهداف -2.3
 أن طةوالمتوس غيرةالص ساتالمؤس على يجب يالت للاستثمارات روريةالض القروض ضمان إلى ندوقالص يهدف

 ضمانات شكل في ةالمالي ساتالمؤس أو البنوك إلى المقترض يمنحه نأ حتملي يالذّ مانالض يكمل بحيث تنجزها
أو ةعيني تنفيذ إطار في بحيث ةشخصي يحلّ مانالض البنوك محلّ ندوقالص ساتوالمؤس فيما ةالمالي عند يخص 

  .1 به المعمول شريعللت اطبقً المخاطر تغطية حدود وفي اتالمستحقّ تسديد آجال الاقتضاء
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 خلاصة
  
  

 وإضفاء الوطني الاقتصاد مستوى رفع إلى ورائه من يهدف الجزائر في المصغرة المؤسسات ظهور كانلقد      
 الصغيرة المؤسسات ماهية معرفة محاولة هو الفصل من الهدف أنّ التذكير مع، الاقتصاد هياكل على أكثر فعالية

 لها تعريف تحديد كيفية على التعرف وحاولنا، الوطني الاقتصاد في مساهمتها مدى على للتعرف  والمتوسطة
 استعمالها وكذا  باستمراريتها وذلك منهما الاستفادة بضمان يسمح بشكل والنوعية الكمية المعايير حسب
  . ومضبوطة دقيقة لآليات
 التعاريف لبعض التطرق إلى الاهتمام انصب فقد الضرورة لهذه الجزائر استجابة مدى على وللوقوف      

 أساليب وكذلك، الاقتصادية الّتنمية تحقيق في المصغرة المؤسسات دور وكذا المؤسسات حجم لتحديد
 وأداء لها الكافية بالرعاية مرهون المؤسسات هذه مستقبل فإنّ ولهذا  لها الداعمة والهيئات تمويلها ومشاكل
 المناسب المحيط عن والبحث منها التخلص ومحاولة ضعفها نقاط على التعرف مسيرها من يتطلّب أدوارها
  .بأمان للتعامل

 صيغ من وغيرها والمرابحة كالمضاربة الإسلامية الشريعة حسب أي الإسلامية التمويل أساليب إلى وتطرقنا   
، الضمان وخطاب المستندي والاعتماد الائتمان كمنح التجارية البنوك بواسطة التمويل طرق  وناقشنا، التمويل
  .والأسهم المستندي القرض منها البورصة بواسطة المستحدثة التمويل صيغ  على وتعرفنا

 



  

 
  

  

  .تمهيد - 
 .ثمارستالا حول أساسيات :الأولالمبحث 

 .ثمارستالا ماهيةلا: او -
 .الاستثمارية للمشروعات الجدوى ودراسة ثمارستالا قرارات ثانيا: -
 .ثمارستوالا البنوك ا:ثالث -

  
  ثمارستالا نظريات :الثانيالمبحث 

  يكلاسيكال تحليلال في ثمارستالا نظريةلا: او -
 ثمارستللا الكيتري التحليل ثانيا: -
  المعجل نظرية ثالثا: -

  
  الفائدة سعر :الثالثالمبحث 

  الفائدة سعر ماهية لا:او -
  ونقدها الفائدة سعر نظريات: ثانيا -
  الفائدة لسعر نقديةالو الاقتصادية الأدوارثالثا:  -

  .خلاصة - 
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  تمهيد
  
  
  

 بتوفير الجدير الاقتصادي والأداء النمو تحقيق في تتجلّى ،الاقتصادية الحياة في كبيرة أهمية للاستثمار
 أن الدولة على يجب أنه نرى لذا، الاقتصادية الوحدات تطوير في ساعدوي، اليةالم العوائد وتحقيق ،التشغيل

 الموارد من ممكن قدر أكبر وتشغيل تخصيص هو ذيالّ ،للاستثمار مواردها من جزء أكبر توجيه على تعمل
 المؤشرات أهم من ويعتبر الاقتصادي البناء في كبيرا دورا الفائدة سعر يشغل كما، مستقبلا فوائد تحقيق بغرض

 النشاط في التأثير لتحقيق كأداة يستخدم بحيث ،الكلّي الاقتصاد واتجاه حركة لتحليل تستخدم التي
 سعر بإباحة للسماح الكيترية الفلسفة واتجاه النهضة عصر بداية فمن ،النقدية السياسة طريق عن الاقتصادي

 المصطلح في والفائدة الربح بين) الكلاسيك( القدماء الاقتصاديون جمع فقد وهكذا ،الاستثمار بحجة الفائدة
 المفكرون عالج حيث مستمرا مازال الخلط على الاصرار ان الا، المخاطرة وعائد النقود ثمن بين يذكر تمييز دون
 على والطلب الادخار عرض في الممثل الحقيقي الاقتصاد نموذج عرضه في تمييز دون والربح الفائدة كيتر بعد

 على الهامة المتغيرات من الفائدة سعر ان اغفال يمكن لا كما،  المختلفة الدخل مستويات عند الاستثمار
    .الفرد قرار على يؤثر الفائدة سعر ان الاقتصادية النظرية في يفترض ما وكثيرا والجزئي التجميعي المستوى
 الفائدة لسعر الحديثة النظرية سبقت التي الفائدة سعر نظريات أهم نستعرض سبق ما علىاعتمادا و
 إلى وصولا، إليها وجهت التي والانتقادات نقائصها إلى كذلك، اال هذا في قدمتها التي المساهمات مبرزين

 وكذلك، السابقة النظريات إلى وجهت التي والانتقادات النقائص تلافي الحديثة النظرية استطاعت كيف إبراز
  .السعر هذا تحديد في عليها اعتمدت التي العناصر يوماه، الفائدة سعر تحديد مشكلة ا عالجت التي الطّريقة

 بعض على الإجابة معرفة من نلنتمكّ مباحث ثلاث إلى قسمناه الذّي الفصل هذا خلال من وسنحاول
 النظرياتوأيضا سعر الفائدة من حيث  ،ونظرياته اهدراسة جدوومن مفاهيم  ثمارستالا حول المطروحة الأسئلة

  .تلعبها التيونقدها والأدوار 
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  

 بتوفير الجدير صاديقتالا والأداء موللن والأساسي المهم العامل فهو ،الاقتصادية الحياة في كبيرة أهمية ثمارستللا إنّ
  .صادقتللا كبير دفع وإعطاء الاقتصادية الوحدات تطوير في تساعد ةمالي موارد قوتحقّ وظيفالتأو  التشغيل فرص
  

 يمكن عديدة مجالات هناك أنّ كما ،منه والهدف إليه للحاجة تبعا ا يعرف التي المفاهيم من العديدثمار ستللا
 الدولو ،ةعام الدولي عيدالص على ثمارستالا كان سواء المستخدمة وللأدوات ةعد لمعايير تبعاً وذلك ،فيها ثمارستالا
ة اميةالنخاص. 

1  

 في الدور هميةلأ وذلك صاديقتالا والأداء موللن مالمه العامل فهو ،الاقتصادية الحياة في كبيرة هأهمي ثمارستللا إن
 .التشغيلو الاقتصادية التنمية مجال

  :ثمارستالا تعريف -1.1
 ة قاتبيعه تدفّأو  ما ينتج عن تشغيله أصلئجار استأو  ثمار هو شراءستالادفقاتداخلة تفوق  نقديالت 

وبما  .طثمار المخطّسترداد المال خلال فترة الااستبما يمكن من  صلذلك الأ ناءاقتأو  الخارجة في سبيل  تشغيل
  1.ثمارستالمصاحبة لهذا الا ق عائد مطلوب مناسب لدرجة الخطريحقّ
 ة للامع تهو ثروة ليسما تستخدم لإر، وإالمباشهلاك ستدالثّروة غلال استخر هو أو بمعنى آ ثروة جديدة نتاجن

ثروة  إنتاجتستخدم في  التي سمالية ويقصد ا جميع معدات وأدوات الإنتاجسلع رأ المدخرة في إنتاج
  2جديدة.

 شاط ذلك هوالخيرات مضاعفات على يعمل الذّي الهادف، الإنساني الن و ةالماديأموال طريق عن ةالمعنوي 
  3ة.الأم وأخلاقيات إطار في اتمع أولويات تراعي التي ةينتاجالإ المشاريع

 يعني ثمارستالا  مالي بإنفاق ضحيةالت هذا يصبح وبذلك المستقبل في حدوثه عمتوقّ عائد مقابل في الآن نمعي 
  4.ثمارستالا فترة طيلة والانتظار والحرمان ضحيةالت بثمن لامثّم عالمتوقّ العائد
 5المستقبل. في أكبر عائد وراءه من ينتظر حالي إنفاق على عبارة هو ثمارستالا أنّ القول ويمكن  
  عريفونسرد بعضات الأخرى:الت  

                                                             
  5، ص2009ثمار نسخة الكترونیة ستمحاضرات المساعد في اساسیات الا :ھاني عرب 1
 .239، ص2006مصر، د.ط،  -مؤسّسة حورس الدولیّة للنّشر والتّوزیع، الاسكندریّةصاد، قتطارق بعد الفتاح الشریعي: مبادئ علم الا 2
 .21، ص2002صادیة وتقییم المشروعات، دار المناھج للنشر والتوزیع، الأردن، د.ط، قتكاظم جاسم العیساوي: دراسات الجدوى الا 3
 .30، ص1997الأردن، د.ط، -ثمار، المستقبل للنشر والتوزیع، عمانستطاھر حیدر حردان: مبادئ الا 4
  .73، ص2005الطاھر لطرش: تقنیات البنوك، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، د.ط،  5
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 التضحية، قبول مع المستقبل تحسن أن معناه تستثمر أن المتاحة الطّاقات وسائلو تجهيزات تنمية هو ثمارستالا 
  1.المستقبلو الحاضر بين الحكم أنه على ثمارستالا أخد يمكن هكذا
 يعلى ثمارستالا فعر 2.المستقبل في أرباح لتوليد الحاضرة الأموال خداماست هأن  
 قيتن أما ”GUITTON “تزايد هو ثمارستالا: أساس على فهفعر هو أي المتاحة الطّاقاتو ناتالمكو لتقب 

  3.المستقبل لتحسين الحاضر تضحية
 لمبرت اأم ”LAMBERT “ة ثمارستالا: فهفعردف عملي سلع إنتاج إلى ي ةرأسماليفي مستهلكة ليست هي الت 

  4.القادمة المرحلة في السلع نتاجلإ وتستعمل ة،الحالي المرحلة
 عريفثمارستالا تعريف يمكن :صاديقتالا الت خداماست هبأن الطّاقاتأو  ثماراتستالا تكوين في خراتالمد 

أو  القائمة ةينتاجالإ الطّاقات على والمحافظة والخدمات، السلع إنتاج لعمليات اللّازمة الجديدة، يةنتاجالإ
  5.تجديدها

 عريفهو: المالي الت ضحيةالت بالقيم ةالحالي دةمؤكّ غير محتملة قيم على الحصول مقابل الحدوث، دةمؤكّ ةالحالي 
 نتيجة مراراستب تنخفض قيمتها لأن ثمارااست تمثّل لا مستغلة غير نقديةال فالأرصدة المستقبل، في الحدوث
 عوائد من عنها يتولد وما الأموال قيمة في زيادة ذلك يتطلب ثمارا،است ذلك اعتباريتم  حتىو التضخم،

  6.إيجابية
 عريفله أصل :المحاسبي الت ة المنفعة توليد على القدرة ةخاصيالقيمة، في زيادةأو  توزيعات شكل في الاقتصادي 

 مكتسبه إيرادات من عنه ديتولّ ما خلال من ثرواا لتنمية المنشأة به تحتفظ أصل عن ريعب ثمارستالا أنّ بمعنى
 أجل منأو  ة،أسماليالر القيمة من زايدالت خلال منأو  الإيجار، وعوائد والأرباح وزيعاتوالت الفوائد مثل

 ذات ةالارتباطي علاقات خلال من تحقّق التي المنافع تلك مثل أخرى منافع على المستثمرة المنشأة حصول
 في ثماراتستكالا ملموسة أصول في تمثّلي قد بعضها ولكن ثماراتستالا معظم تمثّل وقد ةالتجاري بيعةالطّ

 حكمها، في ماأو  ةثمارياست صكوك في بعضها تمثّلي وقد سويق،للت قابلة أخرى سلعأو  المبانيأو  الأراضي

                                                             
1 Miloud boubaker: Unfestissment et strategies developmen, 1988, p15. 

  .225، ص1985ط لبنان، -ثمارات، الدار الجامعیة، بیروت ستعبد العزیز فھمي ھیكل: أسالیب تقییم الا 2
  .96، ص1991محمد بوتین: المحاسبة العامة للمؤسسة، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، ط 3
  .73، صمرجع سبق ذكرهالطاھر لطرش،  4
ومالیة، جامعة الجزائر، صادیة نقود قتصادیة، أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتثمار كأداة لتمویل التنمیة الاستمنصوري الزین: آلیات تشجیع وترقیة الا 5

  .21-20ص.ص
  .21المرجع، صنفس  6
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 في ةالحص مثل نةمعي منشأة بنتائج نصيبأو  فائدة عنه ديسد ما غالبا دين في ثمارستالا طبيعة تكون وقد هذا
 1المال. رأس أسهم

ومن التعريفابقة نستنتج هذا عاريف السالت: 

 الاستثمـار أنّ حيث المالي، والاستثمار الحقيقي الاستثمار من كـلّ، العام بمعناه الاستثمار يشمل
 قيقيةالح الأصول شراء في الاستثمار مثل رواتالثّ زيادة لغرض نتاجالإ أصول وبيع شراء يعني الحقيقي

 بيع خلال منيتم  حيث المالي الاستثمار فهو الثاني النوع اأم. الخ...المصانع المنتجة، الأصول كالعقارات،
، ممكنة مخاطر بأقل أرباح عنها ينتج التي المالية الأصول شراء آخر بمعنىأو  المختلفة الماليةو الأوراق وشراء
 أنّ حين في للاقتصاد، الإجمالي الناتج في حقيقية زيادة عادة يتبعه الأول النوع أن هو الاستثمارين بين فالفرق
 قد امم لآخر طرف من نتاجالإ وسائل ةملكي انتقال ليمثّ هلأن الناتج في يادةالز هذه مثل يتبعه لا قد انيالثّ النوع

 .للاقتصاد ةينتاجالإ القدرة في زيادة عليه بيترت لا

  :ثمارستخصائص الا -2.1
2:نجملها فيما يلي الخصائص من بجملة ثمارستالا زيتمي  
 المصاريف كافة وتشمل ثمارستالا على للحصول إنفاقهايتم  التي المبالغ هي: ثمارستالا تكاليف -1.2.1
  :نوعين إلى ينقسم حيث ثماريستالا المشروع لإنشاء اللّازمة

 المشروع بداية مع تحقّق التيو المشروع لإنشاء اللّازمة المصاريف تلك هي: الاستثمارية التكاليف -1.1.2.1
 شروعالم انطلاق قبل تتدفّق التي المتعلّقة النفقات كل أي ،الثّابتة الأصول تكاليف في تمثّلوت نقدية تدفقات

 جاربالت تكاليف مثل التكاليف من مجموعة جانب إلى وهذا ة،الهندسي سومالر صميمات،الت المصاريف مثل
  .ةدريبيالت ياتالدور إجراء وتكاليف

 التشغيل مرحلة وهي ثمار،ستللا الثّانية المرحلة في التشغيل تكاليف تندمج :التشغيل تكاليف -2.1.2.1
 طاقات غلالستلا ،اللّازمة التكاليف هذه فتظهر العمل، لمباشرة صالحة حالة في ووضعه إقامته بعد وذلك

 المستخدمين مصادر أمين،الت قل،الن نذكر التكاليف هذه جملة ومن ية،نتاجالإ عمليةال في المتاحة المشروع
  3.يةنتاجالإ عمليةلل اللّازمة المواد مصاريف ،والأجور
 ولا ثمار،ستالا حياة مدى على المستقبل في تحقيقها المنتظر المالية المبالغ كل وهي: نقديةال التدفقات -2.2.1

دفقات هذه حسبتمثل ثمارستالا على المستحقات كل خصم بعد إلاّ الت رائبالض الأخرى والمشتقات سوموالر.  

                                                             
  .5-3، ص.ص2004ثمارات في البنوك والمؤسسات المالیة، دار الطیبة للنشر والتوزیع والتجھیزات العلمیة، د.ط، ستعادل محمد رزق: الا 1
صادیة فرع نقود مالیة وبنوك، المركز الجامعي بالوادي، قتعلوم الاثمار إسقاطا على الجزائر، مذكرة لیسانس في الستعبلة وادة وأخریات: تفعیل آلیات الا 2

  .9، ص2007-2008
3 Alaim gremiller, sélection et des mvestissents, (Edition d'Organistion, 3éme, 1972), page39. 
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 تكلفته تحديد من تتمكن حتى عمالهاست مدة أي ينتاجالإ العمل في تمثّلت: ثمارستالا حياة مدة -3.2.1
  .وإيراداته
 اية بعد المؤسسة تتوقعها التي القيمة تلك عن ثمارستللا الباقية القيمة تعتبر :المتبقية القيمة -4.2.1

 أي(  تكون أن يمكن كما التوقع، صعبة تكون الطويلة الحياة مدة حالة وفي غلال،ستللا العادي عمالستالا
   1.الأفضل صاديقتالا العمر بتحديد قيمة لنا تسمح وكذا سالبة،أو  معدومة) القيمة

2  

 به تساهم الذّي الدور هميةالأ هذه وتتبع والقومي، الشخصي المستويين على كبيرة أهمية ثمارستللا إن
 أهداف تسطير ةالدولو المستثمر على لذا الاقتصادية التنمية في أحجامها واختلاف بأنواعها ثماراتستالا هذه

  .الاستثمارية لمشاريعا
 :ثمارستالا أهمية -2.1

 الجانب ةحيوي بمدى تقاس ةالدول ةقو أنّ حيث الاقتصادية احيةالن من ولةللد كبيرة أهمية ثمارستللا
  2:يلي فيما ثمارستالا أهمية تبرز لهذا، لها ثماريستالا
 ة الموارد زيادةللخزينة المالي إلى ثماراتستالا تساعد: ةالعمومي الخزينة تمويل في كبير حد ةالعمومي، 

   .الاستثمارية المشاريع جميع على المفروض الجبائي حصيلالت طريق عن وذلك
 إنّ: الأرباح وتنمية الإيرادات زيادة نويعالت لع في جديدوالتسة تمكين على يعمل المنتجة السمن المؤس 

 على الحصول في قدراا يعكس ما وهذا، سديدالت في العجز مواجهة على القدرة التاليوب، إيراداا رفع
 .عليها الطّلب زيادة التاليوب لمنتجاا، جديدة ثماراتاست قحقّوت عتتوس يجعلها امم، القروض

 لع إنتاجي والخدمات السللخارج منها الفائض وتصدير المواطنين حاجات تشبع الت العملات ريوفّ امم 
الآلات لشراء اللّازمة ةالأجنبي وزيادة اتوالمعد كوينالت 3.أسماليالر 

 ول معظم تعاني: البطالة على القضاءيو البطالة مشكلة من الدتتناسب الت الكثافة مع اطردي السةكاني 
 لجلب الةفع سياسة وضع إلى ةالدول تلجأ ولهذا غل،الش على الطّلب زيادة إلى يتؤد التي
 مشكل على ويقضي العمالة سوق مستوى على وظيفالت في كبير دور تؤدي التيو ثمارات،ستالا

 .البطالة

                                                             
  .275، ص1994عبد الغفار حنفي وآخرون، الإدارة المالیة، الدار الجامعیة، مصر، د.ط،  1
 .16–15، ص.ص1994صادیة، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، طقتسمیر محمد عبد العزیز، دراسات الجدوى الا 2
  .64، ص1991، المكتب العربي الحدیث، الاسكندریّة، ط-مدخل تحلیل معاصر -السیّد الھواري: الادارة المالیّة  3
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 مشكلة على والقضاء نتاجالإ شبكات توسيع طريق عن وذلك: الحاجات توفير أنّ كما درةالن عالتوس 
  .اتيالذّ الاكتفاء تحقيق التاليوب ةالأجنبي بعيةالت من صخلّالت شأا من التي وتشجيعها ثماراتستالا في
 طريقة تصميمأو  جديد، فني أسلوب اكتشاف هو الاختراع: والاختراع ثمارستالا مجال في حديثة ةفني 

 أفراد رغبات إشباع تحقيق على تساعد جديدة آليات اختراع ثمارستالا على ينتج فقد لذا ،نتاجالإ
  .اتمع

 مرارهااست وعامل وجودها سر يعتبر حيث ة،صادياقت كوحدة سةللمؤس مهم ثمارستالا أنّ نجد لذلك
أ كما الوحدويأو  الجزئي المستوى على هذا رها،وتطونمية عماد يعتبر هنالت على الوطني صادقتللا مووالن 

 على ايجابي تأثير من لها لما ثماراتستالا وترقية ريوتطو لجذب ةجاهد تسعى الدول أنّ نجد لذلك ،يالكلّ المستوى
  1.والأطراف واحيالن مختلف

  :ثمارستالا أهداف -2.2
ز من هذه الأهداف:ونمي  
 الأهداف الأهداف هذه نجد: ةالسياسي إثبات في الأولى رجةبالد يادةالس ولف  ةالوطنيي ةالدلع تنتج التالس 

 الأهداف هذه ومن، للخارج ةالسياسي بعيةالت خلالها ومن الاقتصادية بعيةالت على تقضي أرضها على
 ةالسياسي احيةالن بين كاملالت تحقيق طريق عن وذلك ، القرار خاذات في رئيسي كعنصر العمل إدماج

ة احيةوالن2.الاقتصادي 

 ة الأهدافتقليل :الاقتصادي المواد من ادراتالص وتشجيع ةالأولي المنتجات في الفائض من ادراتالص 
 3.المستثمر مال رأس على مناسب عائد تحقيقو ةالمحلي الحاجات على النهائية

  ة الأهدافة المشاريع إنشاء من الاجتماعي الهدف إنّ: الاجتماعيهو الاستثماري خلق الأولى رجةبالد 
 شهري، أجر على الالعم كحصول ةاجتماعي علاقات آثارها على فتنشأ اتمع، أفراد فيها يتلاقى بيئة

 4.اتمع أفراد ترابط من تزيد ةوثقافي ةسياسي وجمعيات نقابات إنشاء وكذلك

  الإدارية الأهداف :المشاريع أهداف من نوعين تضم ي ةالعامول ملك هي التة وأخرى ةالدخاص:  
  :اصةالخ المشاريع أهداف -

                                                             
  .21-20، ص.صمرجع سبق ذكرهمنصوري الزین،  1
 .275، صجع سبق ذكرهمرعبد الغفار حنفي،  2
  .26، صمرجع سبق ذكرهعمر صخري،  3
صادیة فرع نقود مالیة وبنوك، المركز الجامعي بالوادي، قتثمار، مذكرة لیسانس في العلوم الاستحیاة بن عبد االله وأخریات: أثر الجبایة في تحفیز الا 4

  .46ص
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 بحالر صافي به والمقصود ممكن، ربح أقصى تحقيق هو اصةالخ المشروعات إنشاء من ئيسيالر الهدف   
 ئيسيالر هو الهدف هذا أنّ وكون بالمشروع، اصةالخ التكاليفو الإيرادات بين مقارنة عن الناتج وهو

 ةمرارياست على يساعد مناسب عائد تحقيق منها تحقيقها إلى عيالسيتم  أخرى هناك  أنّ اإلّ والمسيطر
  1.زيادته على والعمل خلالد على الحصول ةمرارياستو المشروع

  : ةالعام المشاريع أهداف -
 ارئيسي يعتبر الذّي بحالر فهدف ةالعام المنفعة تحقيق هو ةماالع للمشاريع الأساسي الهدف إنّ     

  2:يلي فيما تمثّلت التيو ةالعام المشاريع هدافلأ بالنسبة ثانوي فهو ،اصةالخ للمشاريع
 الخدمات تقديم ول قبل من ةالأساسيالمنافع ذات مشاريع إنشاء طريق عن ةالد مثل ةالعام 

؛تصلااالمو حة،الص  
 ة المشاريع بعض قيامبالأمن المرتبطة الاستثماري اخليالد ؛الأسلحة صناعة مثل ولةللد  
 ول دعملع لبعض ةالدمشاريع إنشاء خلال من وذلك بحتة، اجتماعية باعتبارها الأساسية الس 

  .للأفراد الواسع هلاكستالا تمس
3  

  :نذكر صنيفاتالت هذه ومن تهاوأهمي وطبيعتها أهدافها رلتطو نظرا عديدة تصنيفات ثماراتستللا
  :هما نوعين إلى وينقسم :الجغرافي موقعها حسب ثماراتستالا -1.3

 سواءً المستثمرون اهايتولّأو  ينشئها التي الأخرى ثماراتستوالا الأصول وهي: ةالمحلي ثماراتستالا -1.1.3
 زيمي ما ولعلّ المستثمر، بلد في العام القطاع ا يقوم التي تلكأو  اعتباريين،أو  طبيعيين أشخاص كانوا

 ثمارستالا تكلفة بين المقارنة روح تأخذ لا أا هو الأحيان من كثير في ةالدول ا تقوم التي ةالمحلي ثماراتستالا
 قسيم،الت في ةالمادي الأساليب خلال من تقسيمها يصعب ثماراتستالا هذه بعض لأنّ مطلق بشكل المالي وعائده
 وغير المباشرة ةالمادي المكاسبأو  والعوائد التكاليف من أوسع مجالات تشمل أخرى عوامل من تأخذ هاأن حيث

 سمتت التي البيئة على كبير أثر لها التي الأخرى والمشروعات ة،الأساسي البنية مشروعات في خاصة المباشرة
 من كبير لعدد رةالمتطو وغير رةالمتطو التكاليف كذاو المتداخلة المنافع بحث إلى سعتت ةبشمولي تقييمها عمليات
  3.الاستثمارية المشروعات هذه بمثل إيجابياًأو  سلبا رونيتأثّ نالذّي الأطراف

                                                             
  .4، ص2010الكترونیة،  صادیة، نسخةقتاحمد السید كردي، محاضرات في دراسات الجدوى الا 1
  .22، ص2003مصر، ط -ثماریة، الدار الجامعیة، الإسكندریة ستصادیة لاتخاذ القرارات الاقتعبد المطلب عبد الحمید: دراسات الجدوى الا 2
  .22ثمارات، دار الكتب العلمیة للنشر والتوزیع، القاھرة، د.ط، د.س، صستحامد العربي الحضیري: تقییم الا 3
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 سعيا ةمتلقي دولة عن بحثا  موطنه خارج تمّ ثماراست كل هو الأجنبي ثمارستفالا :ةالاجنبي ثماراتستالا -2.1.3
 ،دمحد لأجلأو  تمؤقّ لهدف سواء، ةوالسياسي، الماليةو، الاجتماعيةو، الاقتصادية الأهداف من جملة تحقيق وراء
أو  دول ةلعدأو  واحدة لدولة ملكا كان وسواء، مباشر غيرأو  مباشر ثمارستالا هذا يكون فقد، طويل لأجلأو 

  1.شركات ةعدأو  واحدة شركة
أو  ،بيعيينالطّ الأشخاص قيام: المباشر غير الأجنبي ثمارستالاالمباشرة: غير ة جنبيثمارات الأستالا -3.1.3
 بدرجة اهتمامهم عدم مع، أجنبية دولة في قائمة لشركات أسهمأو  سندات بشراء ما دولة في المقيمين المعنويين

بل الممارسة قودالن ة الأوراق قيمة وزيادة، رأسمالهم سلامة على بالمحافظة الاهتمام ينصبي الماليا الت2.يملكو  
 كلأو  من لجزء  الأجنبي المستثمر كتملّ على ينطوي هأن على يعرف جنبية المباشرة:ثمارات الأستالا -4.1.3

 حالة في  الوطني المستثمر مع المشروع إدارة في بالمشاركة قيامه إلى بالإضافة هذا، نالمعي المشروع في ثماراتستالا
، المشترك ثمارستالا لمشروع المطلقة ملكيته حالة في نظيموالت الإدارة على الكاملة سيطرته أو، المشترك ثمارستالا

 إلى االات جميع في ةالفني والخبرة، ةالتكنولوجيو، المالية الموارد من كمية بتحويل الأجنبي المستثمر قيام عن فضلا
  3.المضيفة الدول
  : هما نوعين إلى دةالم حسب ثمارستالا فيصن أن يمكن: دةالم حسب ثماراتستالا -2.3

 ةالزمني الودائع من اكلّ ةوالخارجي ةالمحلي ثماراتستالا هذه وتشمل: الأجل قصيرة ثماراتستالا -1.2.3
 جارةالت وتمويل العامل مال رأس كتمويل الأجل قصيرة ةالائتماني سهيلاتوسندات) والت (أسهم المالية والأوراق
ةالخارجي )وتمويل) والواردات ادراتالص جارةالت الدثمارستالا عليه ويطلق 4،ةاخلي 5.قديالن  
 ستؤس التي الاستثمارية والمشروعات الأصول ثماراتستالا هذه وتشمل: الأجل طويلة ثماراتستالا -2.2.3

ا الاحتفاظ بقصد قتنيوت ةلم وتشغيلهامن ويكون طويلة د البيع طريق عن ولو نقود إلى تحويلها أحيانا عوبةالص 
 خلالها من يضمن نقدية تدفقات على الحصول هو ثمارياست كمشروع اختيارها من المستثمر هدف ويكون

 إليها ينتمي التي ناعةالص ومخاطرة يتناسب خلالد من معدل ضمان مع نمعي زمن في المستثمر الالم رأس اددراست
 بعقد ستؤس التي ةالعقاري المشروعات مجالاا ومن ة،المحلي ثماراتستالا من كل على الوضع هذا قطبوي المشروع

  1أسمالي.ثمار الرستويطلق عليه الا 6،بأنواعها) قلالن مشروعات ة،راعيالز الأراضي المصانع، الفنادق،( البيع
                                                             

دیسمبر  3صادیات شمال إفریقیا، (العدد اقتثمارات الخارجیة إلى الدول العربیة في ظل العولمة"، مجلة ستب الاذصیام: "آلیات جریاء أحمد زك 1
  .37)،ص2005

  .23، ص2000ثمار الدولي والتنسیق الضریبي، مؤسسة شباب الجامعة، مصر، طستفرید النجار: الا 2
  .327، ص2003ثمار الدولي، دار الجامعة الجدیدة، الإسكندریة، ستالأعمال والاصادیات اقتعبد السلام أبو قحف:  3
  .40، صمرجع سبق ذكرهحامد العربي الحضیري،  4
  .5، صمرجع سبق ذكرهاحمد السید كردي،  5
  .47-45-41، ص.صمرجع سبق ذكرهحامد العربي الحضیري،  6
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  
  
  
  
  
  
  
  

  .21ص ،مرجع سبق ذكره ،الحضيري العربي حامد: المصدر

  
 القطاعات ةملكي حسب ثماراتستالا تصنيف تمّ لقدو :الاقتصادية القطاعات ةملكي حسب ثمارستالا -3.3

  2 :إلى الاقتصادية
 التنمية لسير ةضروري ةأساسي تجهيزاتو مشاريع صورة في ةالدول به تقوم ما هوو :عام ثماراست -1.3.3

 ليس هدفه ثمارستالا من النوع هذا وغيرها، رقوالطّ عليم،والت ةالصح كمشاريع اتمع ةولرفاهي الاقتصادية
تمع لصالح هو بل اًربحينمية بداية مع كبيرة ثمارستالا نسبة تكونو اة التي الاقتصاديول ترسمها التتقلّو ةالد 
  .المرسومةو رةالمسطّ أهدافها تحقيق من ةالدول ربتاقت ماكلّ

 حجم من العظمى سبةالن المتقدمة الدول من كثير في ليمثّو الخاص القطاع به يقوم :خاص ثماراست -2.3.3
 اأساسي عنصراً النوع هذا ليمثّ حيث ولةللد ةالعام الاقتصادية بالسياسة عادة النوع هذا ريتأثّو ةالكلي ثماراتستالا

 من ممكنة درجة أقل مع الأرباح من ممكن قدر أقصى لتحقيق أساسا يهدف هأن كما القومي خلالد لتحديد
  .المخاطرة

  
  
  

                                                                                                                                                                                                             
 .5، صمرجع سبق ذكرهأحمد السید كردي،  1
صاد والإدارة، قت، مجلة الا-دراسة میدانیة-صاد السعودي قتثماریة لقطاعي الصناعة والخدمات في الاستادي، سید فتحي الخولي: الفرص الاأحمد حامد نق 2

 .32، ص1999جامعة الملك عبد العزیز، 

 ثماراتاست
 ةمحلیّ

 ثماراتاست
 ةخارجیّ

 ثماراتاست
 الأجل ةقصیر

 ثماراتاست
 الأجل ةطویل

حسب  ثمارستأشكال الا
 الموقع

 ثمار حسبستأشكال الا
 ثمارستة الامدّ

ثمار حسب ست): أشكال الا01كل (الشثمارستة الاالموقع الجغرافي ومد 



 

 58 

  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  ظر إليها كما يلي:ثمار حيث زاوية النستأنواع الا إلىق طريمكن الت ظر إليها:زاوية الن حسبثمار ستالا -4.3
  1ثمار ظاهري:استثمار حقيقي واست إلى النوعوينقسم هذا   ة:الملكيزاوية  -1.4.3

زيادة طاقاته و صاديقتزيادة تكوين رأس المال الا إلى يؤدي الذّيثمار ستل ذلك الاثمار حقيقي: يمثّاست -
ات مضافا المعدو الآلاتة الجديدة من المادي السلعر عن يعب التالية جديدة، فهو بات صناعية كشراء معدينتاجالإ

غيير في المخزون.إليه الت)*(  
صادي على المستوى الوطني قتز الايد أخرى داخل نفس الحي إلىة من يد في نقل الملكي تمثّلثمار ظاهري: ياست -

  .حلالياإثمار استلا يعدو أن يكون و الماليةالأوراق و قديةنالثمار في الأصول استمثلا، فهو 
2.4.3- ولة:زاوية السي  

  2 ثمار مالي وعيني:استعلى  النوعيحتوي هذا 
ب على لا يترت الذّيندات، ومتها الأسهم والسعمال الأدوات الائتمانية وفي مقداستنعني به  ثمار المالي:ستالا -
ندات يمكن أن شراء هذه الأسهم والس ثمار العيني، بل إنّستإجمالي الا إلىة ثمار فيها إضافة جديدة عينيستالا

  )**(ة المختلفة.العيني الاستثماريةيساهم في تمويل الأنشطة 
المحافظة على أو  ة الجديدةينتاجالإ الطّاقاتوالخدمات في تكوين  السلعخدام است عمليةهو  ثمار العيني:ستالا -

 السلعرصيد المواد الخام و إلىا كل إضافة ثمارا عينياست في اتمع، كما يعتبر أصلاة الموجودة ينتاجالإ الطّاقات
شييدات ن من المباني والتثمار مكوستالا ر في المخزون" وعلى ذلك فإنّغير عنه "التة الأخرى، وهو ما يعبينتاجالإ
والتقل.جهيزات والآلات ووسائل الن  
  
  
  
  
  
  

                                                             
  .32، صذكره سبقع مرج، أحمد حامد نقادي، سید فتحي الخولي 1

الاراضي الزراعیة وطرق ووسائل المواصلات  تجدید الطاقات الموجودة وتشمل ھذه العملیة لمباني الطرق،ثمار الحقیقي ھو ستیمكن أن یكون الا (*)
 والمرافق العامة والمصانع.

 .48، ص2000ثمار والعولمة، دار الكتاب الحدیث، مصر، د.ط، ستحسین عمر: الا 2
الأصل مثل أذنان الخزینة، قبولات كتابیة، أو شھادات لا یداع، أو قصیر الأجل مثل  وقد یكون طویل ثمار في الأصول المالیةاستثمار المالي ھو ستالا (**)

 الأسھم السندات، التعھدات المكفولة.
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  

  ظر إليهاوحسب زاوية الن الاقتصاديةة القطاعات ثمار حسب ملكيست): أشكال الا02( الشكل

  

  

  

  

  

  

 مجلة، -ميدانية دراسة- السعودي الاقتصاد في والخدمات الصناعة لقطاعي الاستثمارية الفرص: الخولي فتحي سيد، نقادي حامد أحمدالمصدر: 
  .33، ص1999، العزيز عبد الملك جامعة ،3الد ،والإدارة الاقتصاد

  
3.4.3- و عويض:زاوية التوعز في هذا نميثمار إجمالي وصافي:استبين  الن  

ات والمباني ووسائل الآلات والمعد على ملتتش التي المؤسسةأصول  إلىهو كل إضافة  :ثمار إجمالياست -
وكذلك هو  1،هاإنتاجتزيد من و من شأا أن تزيد من عمر الآلات التية حات الجوهريصلاصلات وكل الإاالمو

ص لتعويض المخصثمار الجديد ستالاو ثمارستة للايادة الإجماليفريق بين الزلا يسمح بالت الذّيثمار ستذلك الا
  2.عمليةة خلال الينتاجات الإخدام المعداستعن  الناتج هتلاكالإ
، ويمكن صياغة هذا 3دةرصيد رأس المال الحقيقي خلال فترة زمنية محد إلىفي الإضافات  تمثّلي ثمار صافي:است -

  4:التالي الشكلثمار على ستمن الا النوع
  قادمالتو هتلاكثمار المخصص لتعويض الإستالا –ثمار الإجمالي ستثمار الصافي= الاستالا  
  

                                                             
 .606لبنان، د.ط، د.س، ص -صادیة والاحصائیة، دار النھضة العربیة، بیروت قتعبد العزیز فھمي ھیكل: موسوعة المصطلحات الا 1
 .32، صمرجع سبق ذكره، الخوليأحمد حامد نقادي، سید فتحي  2
 .209، ص1995صادي الجزئي والكلي، عمان، قتمحمد مروان السمان وأخرون: التحلیل الا 3
 .33، صمرجع سبق ذكره، أحمد حامد نقادي، سید فتحي الخولي 4

 حسب زاوية النظر إليها صاديةقتحسب ملكية القطاعات الا

 من زاوية التعويض من زاوية السيولة من زاوية الملكية عام خاص

 صافي إجمالي عيني مالي ظاهري حقيقي

 أشكال الاستثمار
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 

 

أو  القبول قرارات لاتخاذ ومركّبة متقدمة بيئية تقنيات خداماست تتطلّب الاستثمارية القرارات اتخاذ عملية إنّ 
  .الدراسة محل المشروعات بين المفاضلةأو  الرفض

1  

 تفسير يمكن خلاله من الذّي ثمارستالا الطّلب على لاعالاطّ من لابد ثماريستالا القرار داتمحد لدراسة إن 
  .داتالمحد وهذه ثمارستالا بين العلاقة وطبيعة المستثمر سلوك

 ثمارستالا قرارات على تأثيره خلال من ذلكو نتاجالإ عملية في مهم دور الفائدة لسعر إنّ :الفائدة سعر -1.1
 الجهاز قبل من الفائدة أسعار فارتفاع اتمع، لأفراد الادخارية غبةالر على رتؤثّ حيث ،المتقدمة الدول في خاصةو

 التيو الاستثمارية االات في توظيفها لغرض الدخول فائض من ممكن قدر أكبر سحب إلى يؤديس المصرفي
 إلى اتمع أفراد عيشج لا حيث الفائدة سعر انخفاض حالة في يحصل العكسو صادي،قتالا التطور عملية تخدم

 توظيف إلى يدفعهم امم اتمع داخل خاريالاد الوعاء ليمثّ الذّي المصرفي القطاع نحو دخولهم من الفائض توجيه
 لصاحب بالنسبة اأم 1،السنداتو الأسهم في ثمارستكالا أكبر عائدا تحقّق أخرى مجالات نحو دخولهم من الفائض
 اعتماد حالة ففي اتي،الذّ مويلالتأو  راضقتالا طريق عن ثماراتهاستأو  مشاريعه بتمويل يقوم هفإن المشاريع
 فيو ثمار،ستالا في المستخدمة للأموال راضقتالا تكلفة ليمثّ الفائدة سعر فإنّ راضقتالا على المشروع صاحب

 الحالة هذه في الفائدة سعر أنّ بمعنى البديلة الفرصة تكلفة تمثّل الفائدة سعر فإنّ ةاتيالذّ الموارد على اعتماده حالة
 فائدة على حصولهو البنك في إيداعها من بدل اتيةالذّ موارده خدامهاستب المستثمر به ييضح الذّي العائد ليمثّ

 2.ذلك مقابل

 للدخل، المستقبلية النظرة إلى بالإضافة جتماعيةا عوامل على ةاتيالذّ العوامل تشتمل :ةاتيالذّ العوامل -12.
 الفرد سلوك في العوامل هذه رتؤثّ حيث المحاكاة بسحو قاليدوالت العادات ا قصد الاجتماعية للعوامل بالنسبةف

 العوامل هذه تأثير أنّ حيث اميةالن الدول في نجده ما وهو خار،الادو هلاكستالا بين دخله توزيع خلال من وذلك
 خارالاد حساب على ذلكو الفردي خلالد في زيادة ةأي عند هلاكستالا زيادة خلال من ظاهراو الافع يكون

 فإذا الأفراد، توقع حسب ثمارستالا على تؤثر فهي المتوقعة للدخول المستقبلية للنظرة بالنسبة أما 3،ثمارستالاو

                                                             
 .63، ص1999عمان، ط-رام االلهثمار الإجمالي والعیني، دار وائل للنشر والتوزیع، ستناظم محمد نوري الشمري وآخرون: أساسیات الا 1
  .100، ص1997صادیة الكلیة، الدار الجامعیة للكتب، بیروت، طقتعبد القادر محمد، عبد القادر عطیة: النظریة الا 2
  .55، ص1997ثمار والعولمة، دار الكتاب الحدیث، مصر، د.ط، ستحسین عمر، الا 3
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 على بالاطمئنان سيشعرون الأفراد فإنّ معيشي وتحسين رخاء هناك سيكون هبأن توحي ةالمستقبلي عامتوقّ كانت
 حالة في العكس وسيحدث ثمار،ستوالا خارالاد عن يهموتخلّ هلاكهماست زيادة إلى م يؤدي امم المستقبل

و هلاك،ستالا مستوى من لستقلّ الأفراد فإنّ المستقبل، حول شاؤمالتنحو هستتوج لضمان ثمارستالاو خارالاد 
   1.أفضل مستقبل

 عمالة بتتطلّ الجديدة ثماراتستالا كل أن من انطلاقا ثمارستوالا العمل بين وثيق ترابط هناك :العمل -13.
 ةالدول قبل من ةمدالمعت الفلسفة طبيعة على فتتوقّ الجديدة ثماراتستالا تحتاجها التي العمالة حجم أنّ اإلّ جديدة

 على تعتمد الفلسفة كانت فإذا المال، رأسو العمل كثافةو نتاجالإ بين العلاقة تحديد في المشروع صاحبأو 
 كانت إذاو عالية، ةرأسمالي كثافةو منخفضة عمل كثافة خداماست يعني فهذا عالية، رأسمالية كثافة خداماست

 اميةالن الدول في حصل ما هذاو منخفضة، ةرأسمالي كثافةو عالية، ةعمالي كثافة على تعتمد هافإن بالعكس الفلسفة
  2.السكان في الكبير العدد ذات
 قةالثّ طريق عن هذا ويتم المستقبلي، صاديقتالا الوضع حول وقعاتالت: بالمستقبل المستثمرين عاتتوقّ -14.

 الكثير فنسمع وقعوالت قديربالت الخطأ تفادي قصد دروسةالم ةالعلمي وقعاتوالت راسات،الد على المبنية للمستقبل
 قطاع في خاصة الأردن مثل ةثمارياست مشاريع في خولللد والمستثمرين الدول من العديد رغبة عن امالأي هذه

 حول ةالإيجابي وقعاتالت وتيرة تصاعد مع اليتالوب الأردن إلى السائحين عدد زيادة في آملين والخدمات، السياحة
 ركود حدوث عتوقّ ةحال في اأم، زايدالت إلى هتتج ثماراتستالا فإنّ صاديقتالا قرارستوالا الاقتصادية الأوضاع

  3.ثمارستالا عن سيحجمون المستثمرين من العديد فإنّ الأردن في صادياقت
 وزيادة كبير، صادياقت نشاط عتوقّ ةإمكاني تعني زياداو المشروع، قهايحقّ التي الأرباح هيو :الأرباح -15.

 الأرباح زيادة يتؤد كما عةموز غيرو المتراكمة الأرباح هذه طريق عن الجديد ثمارستالا تمويل ةإمكانيو الطّلب
  4القومي. خلالد أيضاو بالمشروعات الخاص خلالد زيادة إلى
.16- التكنولوجي مقدإن: الت كل على تعتمد تعد لم الحديثة ناعاتالصالش في قليديالت بهيتطلّ لما نظرا ناعةالص 
فقات تقليل من الحديث صنيعالتالخام، المواد في صادقتالاو ،الن او للمنتجات المتنامي حديثوالتوجه في مودلص 

 ليس الآلات ضتتعر ويلالطّ المدى مع هأن خاصةو لأخرى فترة من ةتكنولوجي قفزات بيتطلّ هذاو المتنافسين،
 االتكنولوجيو العلم منجزات مع بالمقارنة الآلات هذه تخلف أي أيضا معنوي لامتلاك ماإنو يماد لامتلاك فقط

                                                             
 .62، صمرجع سبق ذكرهالشمري ناظم محمد نوري وآخرون:  1
 .54، صمرجع سبق ذكرهالشمري ناظم محمد نوري وآخرون:  2
  .177، ص2001، 4صاد الكلي بین النظریة والتطبیق، دار وائل للنشر، الأردن، طقتخالد واصف الوزني، أحمد حسین الرفاعي: مبادئ الا 3
  .124-123، ص.صمرجع سبق ذكرهطارق الحاج،  4
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 إفراز هو الاختراعاتأو  التكنولوجي قدموالت مرار،استب دةمتجد نوعياتو ،نتاجالإ سرعة بتتطلّ التي الحديثة
 مع ثمارستالا حجم زيادة على تعمل الأساليب هذهو جديدة، ومنتجات سلع إنتاج أي جديدة أساليبو لطرق
  1.المال لرأس يةالحد الكفاية زيادة أي الإيرادات زيادةو التكاليف من التقليل

.17- ويمكن :للأسعار العام جاهالات على عرفالت الأرقام دراسة خلال من للأسعار العام جاهالات ةالقياسي 
 :منها عوامل ةعد إلى للأسعار العام المستوى في ةصلاالح التغيرات إرجاع يمكنو ةهلاكيستالا السلع لأسعار
 عمليةال في اخلةالد نتاجالإ عوامل كلفة ،يراداتستالا أسعار ،نتاجالإ حجم قود،الن تداول سرعة قدالن عرض

  2.ةينتاجالإ
2  

 الفرص شكل تحدد التيو محدد بموقع اصةالخ العوامل مجموعة إلى ثمارستالا بيئة شيرت ثمار:ستبيئة الا -21.
 عتبرتو، عمالهاأ نطاق وتوسيع العمل فرص وخلق منتج نحو على ثمارستالا من ركاتالش نتمكّ التي والحوافز

 البنية منشآت توفر بمدى قمتعلّ بعضها، دةمتعد بجوانب قتعلّت اهنلأ بةالمركّ المفاهيم من ثمارستالا بيئة
، ياساتبالس ابعوالر ساتبالمؤس الثوالثّ، ةالسياسي وضاعالأأو  ةالقانوني ظمبالن الآخر  والبعض، ساسيةالأ

، ةنظيميوالت ةالتكنولوجيو ةالسياسي التغيرات لملاحقة طورالت  دائم ديناميكي مفهوم هو بالمركّ المفهوم فهذا
 مكانيةإ بمدى قمتعلّ حدهماأ، كبيرين عنوانين تحت’  ةالمناسب ثمارستالا بيئة’ مفهوم ادراج يمكن عام وبشكل

على ريؤثّ نأ يمكن ما بكل قيتعلّ انيوالثّ اليقين عدم بفكرة قيتعلّ ما بكل ويرتبط  صاديقتالا القرار خاذات 
3.المخاطر بفكرة ويرتبط والعائد كلفةالت  
2.2- ة البيئة ماتمقوة البيئة ترتكز: الاستثماريالأموال لرؤوس الجاذبة الاستثماري ةالوطني على ةوالأجنبي 

ةعد هي ماتمقو:  
ا حيث  الاستثماريةول المضيفة في تشكيل البيئة ة للدر البيئة السياسيتؤثّ :ةوالأمني ةالسياسي البيئة -1.2.2

 روتتأثّة موال المحليت هروب رؤوس الأمعدلاخار، وتزايد الاد معدلي تدن إلىياسي قرار السستضعف الا يؤدي
البيئة السياسية للد4ها ما يلي:همّة عوامل من أولة بعد  

- الن؛يمقراطيةظام السياسي ومدى الالتزام بتطبيق الد 
 ؛ةيمقراطيعه بالدمات اتمع المدني ومدى تمتتواجد منظّ -
- حزاب ر وعي الأتطوالسياسيية ة ودرجة الحريالت اتتمت ؛ع 
- التداول السستلطة، ودرجة الالمي للسقرار السلطةياسي وفترة بقاء الحاكم في الس.  

                                                             
  .129-128، ص.ص1993عمان، د.ط، صاد، مطابع الشمس، قتحمو عارف: مبادئ الا 1
 .60، صمرجع سبق ذكرهناظم محمد نوري الشمري وآخرون،  2
 .2قسنطینة، ص-ثمار في الجزائر، جامعة منتوريستناجي بن حسین: دراسة تحلیلیة لمناح الا 3
  .15، ص2005الفصلي الثاني، ، العدد 2004ثمار في الدول العربیة لسنة ستثمار: تقریر مناخ الاستالمؤسسة العربیة لضمان الا 4
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 ةوإمكاني المشروع نشاط على رةالمؤثّ العوامل من مجموعة على يشمل :الاجتماعيةو ةقافيالثّ البيئة  -2.2.2
  1:خلال من ذلك رويبر المطلوب، عاونالت ومقدار تكامله

  ؛ةينية والدخلاقيالاجتماعية والأالقيم  -
  ؛علام المرئية والمسموعة والمقروءةوسائل الإ -
  ؛الاجتماعيةبقات هلاك لمختلف الطّستهيكل الا -
  .كانيمو السالن معدلالمواليد والوفيات و معدل -

  2:الآتي ضمن فيه رةالمؤثّ العوامل أهم إجمال ويمكن :الاقتصادية البيئة  -3.2.2
  ؛البلد داخل المتاحة بيعيةالطّ الموارد مقدار -
  ؛ةالخارجي المنافسة مواجهة على والقدرة الدول داخل المتاحة المنافسة درجة -
  3؛خل الفردينمو الد معدلاخلي الخام والد الناتج -
  ؛المستثمر المال رأس على المفروضة القيود ومقدار ثمارستالا قوانين قراراستو وضوح درجة -
 الائتمانية، التسهيلات على الفائدة تمعدلاو للمستثمر المعلومات توفير على وقدرا البنوك كفاءة مدى -

  ؛ةالدول داخل المال سوق كفاءة ومدى
  4وميزان المدفوعات. التجاريالميزان  -

 أنّ وحيث ة،المستقبلي قديةنال التدفقات في أكدالت عدم بحالة ثمارستالا مخاطر ترتبط ثمار:ستمخاطر الا -3.2
 للمخاطرة مرادف يعتبر أكدالت فعدم المخاطرة، من قدرا يحمل اليالتوب دمؤكّ غير عتبرفي لبالمستقب قيتعلّ العائد
يمكن و ،المعياري الانحراف خداماستب إحصائيا قياسها كنمفي المخاطرة اأم قياسه عبالص من أكدالت عدم حيث

  5:إلىتصنيف المخاطر 
1.3.2- 6ة:مخاطر نظامي   

، ثمارستالا عائد من أكدالت عدم إلى يوتؤد عام بشكل وقالس في رتؤثّ عوامل عن ةالناتج المخاطر هي
  :خصائص ةعد ولها
 في رتؤثّ عوامل عن تنتج ؛عام لبشك وقالس  
 قطاعأو  معينة شركة على تأثيرها يقتصر لا ؛نمعي  

                                                             
صادي العربي، رسالة ماجستیر تخصص نقود ومالیة، جامعة الجزائر، قتثمارات العربیة البیئیة ومساھمتھا في تحقیق التكامل الاستبجاویة سھام: الا 1

 .27، ص2004-2005
 .83-82، ص.صمرجع سبق ذكرهمنصوري الزین،  2
  .27، ص، مرجع سبق ذكرهبجاویة سھام 3
  .والصفحة مرجعفس الن 4
  .10، صمرجع سبق ذكرهعادل محمد رزق،  5
  .11، ص2005ثمار وتمویل الجامعة الاسلامیة غزة، رسالة ماجیستیر تخصص محاسبة، الجامعة الاسلامیة غزة، ستحریة الشریف: عائد ومخاطر الا 6
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 ة روفبالظّ العوامل هذه ترتبطالاقتصادي ةو ةوالسياسيالإضرابات مثل(.الاجتماعي الكساد ة،العام 
؛)الاغتيالات الحروب، الفائدة، ارتفاع ضخم،والت  

 منها حالات عدة في مرتفعة المخاطرة درجة تكون:  
o ي ركاتالشغير سلعا تنتج الت ةأساسي )ككالس لع ة،الحديديالس ؛)ةالكيماوي  
o ي اتكرالشالت أعمالها صفتت ؛)يرانالطّ شركات( ةبالموسمي  
o سلعا تنتج شركات لسرعة ضتتعر قادمالت )ةالإلكتروني.(  

2.3.2- ي المخاطروهي  ة:مخاطر غير نظامييمكن الت بهاتجن ثمار وليس ستتنشأ عن طبيعة  ونوع الا 1،نويعبالت
ظام المالي من طبيعة النةا يجعلها العام ممو بالمشروع خاصةعاملات تأتي نتيجة بعض التر على فتؤثّ الاستثماري
أو  نمستثمر معيمشروع محدب هذه المد دون غيره، ويمكن تجنخاطر وتفاديها من خلال التثماري ستع الانو

   2:ونحصرها في ما يلي

  مخاطر سعر الفائدة: تبرز هذه المخاطر عندمايضطر ي، ندات مثلاالمستثمر لبيع السإلىيلمكها لحاجته  الت 
نت أذا كاقد الجاهز، فإالنسعار الفائدة السيسعار الفائدة من أ أعلىوق ائدة في السنه فإ، تحملها سنداته الت
  3؛سمية والعكس صحيحلبيع سنداته بأقل من قيمتها الا يضطرس

 ة رخاطالمالقدرة عدمأو  ثمارستالا لغايات المقترضة الأموال سداد على القدرة عدم عن ناجمة وهي: المالي 
  ؛نقدية بأسعار نقدية سيولة إلى ثماراتستالا تحويل على

 ي خاطرالم وهي: العمل مخاطرثماراست تخصيص عن تنشأ الت ؛رةالمسطّ أهدافه قيحقّ لا قد نمعي  
 مخاطر ي خاطرالم وهي: ةاجتماعيرات عن تنجم التغيةال التة الأنظمة في عكسيالاجتماعي عليماتوالت 

 شريعاتالت سن عن تنجم ثمار،ستالا أدوات وأسعار ثمارستالا مجالات عن أثيرالت شأا من التي والقوانين
  .نتاجالإ على سوموالر رائبالض تمعدلا رفعأو  والمصادرة أمينالت عن المتعلّقة

3  

مكانية القيام د من خلالها من إن يقوم بدراسة جدوى يتأكّأ ه لابدنلكي يضمن المستثمر نجاح مشروع فإ 
  4ونرى في ذلك: وال المستثمرة فيهعائد يفوق تكلفة الأمأو  بالمشروع وتحقيقه لأرباح

  :املالش المفهوم -1.3
 الوصول حتى فكرة كانت نأ منذ المختلفة مراحلها في الاستثمارية بالفرصة قتتعلّ التي راساتالد كل تعني 
  .صاديااقت رةالمبر غير الفكرة هذه رفضأو  )صاديااقت رةمبر باعتبارها( الفكرة بقبول هائيالن القرار إلى

                                                             
 .12، صذكره قبسمرجع ، حریة الشریف 1
 .16-15ص.ص، مرجع سبق ذكرهعبلة وادة وأخریات،  2
  .331-330ص.ص، 1998، 1ط، الاردنیة الجامعة، للنشر وائل دار، والحقیقي المادي ثمارستالا مبادئ: زیاد رمضان 3
 .8، ص2008، 1القاھرة، ط-صادیة، نشر من مركز تطویر الدراسات العلیا والبحوث، كلیة الھندسةقتخلیل محمد، خلیل عطیة: دراسات الجدوى الا 4
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  :الضيق المفهوم -2.3
 دراسة من والهدف قييمللت ابقةالس والمرحلة كفكرة المشروع بداية بين المرحلة في الجدوى دراسة فيحصر

، لذا بفكرة بدا الذّي ثماريستالا المشروع رفضأو  بقبول مدروس قرار إلى الوصول هو عام بشكل الجدوى
 من قدر توفير من نتمكّ التي الماليةو ةسويقيوالت ةالقانوني راساتالد ةكافّ نتتضم الجدوى دراسة نّأ القول يمكن

  .هدافهأ قيحقّ بما قراره خاذات في ثماريستالا القرار متخذي تساعد التي والمعلومات البيانات

القيام أو  خاذها،لتقييم قرارات سبق اتأو  الجديدة الاستثماريةة تستخدم لترشيد القرارات هي أداة علميو
بمفاضلة بين البدائل المتاحة وذلك على أسس فنية وعلى ضوء معطياتة، مالي صل بموقع المشروع، تكاليف تت

  1فة.ا المستعملة واليد العاملة الموظّالتكنولوجي، الإيرادات، نمط التشغيل، طاقات التشغيل
  :الجدوى دراسة هدافأو أهمية  -3.3
  2:يلي فيما تمثّلت

  ؛الاجتماعي والعائد وقيةالس القيمة تعظيم قيحقّ مرالأ وهذا، بحالر تعظيم خلال من روةالثّ تعظيم -
 سبيةالن درةبالن صفتت التيو ةالطبيعيأو  ةالمادي المتاحة للموارد تخصيص فضلأ إلى للوصول المساعدة -

  ؛ثماريستالا القرار ترشيد يؤدي امم، اميةالن الدول في خاصة
 التشغيل عناصر بين فاعلوالت، المشروع ادارة سلوبأ وتحديد المشروع لتنفيذ وبرامج خطط وضع -

مويلوالت ؛سويقوالت  
  ؛منفعة أعلى ولةوللد المشروع ولصاحب للمجتمع تحقّق التي المشاريع اختيار -
  ؛الدخول توزيع في العدالة زيادة على تعمل التي المشاريع لاختيار الفرص تاحةإ -
 .ةوالبيئي الاقتصادية المشاكل حل على تساعد التي المشاريع اختيار -

  
  
  
  
  
  
  

                                                             
صادیة 'برنامج محاسبة البنوك والبورصات'، جامعة بنھا، نسخة إلكترونیة، قتأحمد عبد الرحیم زردق، محمد سعید بسیوني: مبادئ دراسة الجدوى الا 1

  .32، ص2011
افریقیا، العدد السابع، المركز الجامعي صادیات شمال اقتثماریة، مجلة ستاوسریر منور بن حاج، جیلالي مغراوة فتحیة: دراسة الجدوى البیئیة للمشاریع الا 2

  .332الجزائر، ص-خمیس ملیانة
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  

ة والمؤسسات المشاريع تمويل وسائل أهم من البنوك عتبرتةأع من عمود فهي الاقتصاديالناجح صادقتالا مد 
 ،المالية موارده البنك فيها يستخدم التي الأوجه أهم القروض تعتبر إذ لعملائه قروض بمنح البنك للدولة، حيث يقوم

  .والأرباح العوائد لتحقيق الأساسي والمصدر

1  

 ثمارستالا قرارات خذيمت بالأحرىأو  المستثمرين سلوكأو  سيكولوجية ر أنّاثمستيقول كيتر في نظريته للا 
 يعتبر لا ولكن ثمارستالا مستوى على اقوي رامؤثّ الفائدة سعر فيعتبر المنتظر بالمردود القرارات هذه قتتعلّ عمليا
 ثمارستالا على الطّلب منحنى سندرس هنا ومن ،ثماريستالا القرار تحدد * أخرى عوامل هناك بل الوحيد العامل

  ؟الطّلب هذا على رةالمؤثّ العوامل هي وما
  : ثمارستالا على الطّلب منحنى -1.1
 للمبالغ دالمحدو الرئيسي العامل يعتبر الفائدة سعر أنّ ذلك الفائدة وسعر ثمارستالا بين وطيدة علاقة هناك 

  1.ثمارستللا البديلة الفرصة بتكلفة تسميته يمكن ما هوأو  ثمارستالا لأغراض المقترضة
  الفائدة. معدل تمثّل): i( ، حيثI = I(i) :التالي الشكلب الدالةإذا كتبت هذه 

الة هذه هل يطرح: الذّي ؤالفالسسبة متناقصةأو  متزايدة الدللم بالنالفائدة؟ عد  
  .عكسية الفائدة معدلو ثمارستالا بين العلاقة أن على للبرهان صعوبة أي هناك ليس

بمنحنى  يسمى ماأو  2المستقبل. في ثمارستالا هذا مردود من ينتظر بما قتتعلّ ثمارستالا عمليةب القيام بأنّ نعلمو
  ثمارات.ستالا على الطّلب

  
  
  
  
  
  

                                                             
 (مستوى الدخل وتوزیعھ، مخزون رأس المال، تغیرات مستوى الطلب الكلي...). *
  .178ص، مرجع سبق ذكره، الرفاعي حسین أحمد الوزني، واصف خالد 1
  .219ص، س.د ط،.د، برتي منشورات)، واللاتوازن التوازن ونماذج نظریات( الكلي صاديقتالا التحلیل في محاضرات: إلمان الشریف محمد 2
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  ثمار بالدينارستوالا الفائدة سعر علاقة يبين: )02( دولالج  

  )مليون دينار( ثماراتستالا )%( الفائدةسعر 

4  900  
5  800  
6  700  
7  600  
8  500  

  178ص، ذكره سبق مرجع، الرفاعي حسين أحمد الوزني، واصف خالدالمصدر: 

 المبالغ تكاليف زادت الفائدة سعر ارتفع فكلّما ثمارستوالا الفائدة سعر بين عكسية علاقة وجود نلاحظ 
 عن الإحجام إلى التجاري القطاع يضطر مما نتاجالإ كلفة زيادة إلى يؤدي وهذا للبنوك، دفعها الواجب المقترضة
 لمزيد دافعا ذلك بات الفائدة أسعار انخفضت فكلّما هذا من العكس وعلى ثمارات،ستالا تقليل اليتالوب الإقراض

  :التالي الشكل في حسيوض ما وهذا ثمارستللا عومشج حافز بمثابة الفائدة أسعار تقليل فإنّ لذا راض،قتالا من
  ثماراتستالا على الطّلب منحنى: )03( الشكل

  

  
  
  
  
  
  

  179ص، ذكره سبق مرجع، الرفاعي حسين أحمد الوزني، واصف خالدالمصدر: 
  

 سعر كان إذا حيث ثمارستوالا الفائدةفي  ينتمثّلالم رينالمتغي بين عكسية علاقة هناك أن سابقا ذكر كما 
 الفائدة سعر انخفاض وعند دينار، مليون) 600( هي راضهااقتب المستثمرون يرغب كمية أعلى فإن) %7( الفائدة

 مشاريع قبول يمكن منخفض فائدة معدل عند هأن يعني دينار، مليون) 700( ليبلغ يزيد ثمارستالا حجم فإنّ) 6%(
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 ثمارستالا بين عكسية علاقة هناك بأنّ سبق امم نلاحظ، حيث ينخفض مردودها أنّ من غمبالر ةإضافي ةثمارياست
  .الفائدة معدلو

  1ثمار:ستالا على الطّلب منحنى على رةالمؤثّ العوامل -2.1
 الدول معظم لذلك المختلفة الدول في القرار لصانعي اغلالش غلالش تهاوأهمي ثماراتستالا عن الحديث يعتبر

 مستويات وتحقيق القومي صادقتالا عجلة لدفع المختلفة الاستثمارية الحوافز وإعطاء المستثمرين لتشجيع تسعى
  .االتكنولوجيو يةنتاجالإ من عالية

1.2.1- طورالت كنولوجيو قنيالتإنّ :الت كنولوجي طورالتوالإبداع الت تكاليف تقليل على يساعدان يالفن 
 ي،وفن تكنولوجي صراع في ناعيةالص الدولف اليوم عالمنا في نراه ما وهذا ثمارات،ستالا تحفيز اليتالوب ثمارستالا

 فعند الشكل حهيوض ما وهذا نتاجالإ في حديثة ةتكنولوجي وسائل عيشج وهذا مهاوتقد اختراعاا في وتتسابق
 زاد ةتكنولوجي راتتطو حدوث بعد بينما دينار مليون) 600( ثمارستالا كميات كانت) 7(% الفائدة سعر
  .دينار مليون) 650( إلى عرالس نفس عند ثمارستالا

  ثمارستالا على التكنولوجي طورالت تأثير مدى يبين منحنى: )04( الشكل

  
  .181خالد واصف الوزري، احمد حسين الرفاعي، مرجع سبق ذكره، صالمصدر: 

  .(I1) أعلى منحنى إلى) I0( من انتقل قد ثمارستالا على الطّلب منحنى إنّ
  

                                                             
  .20ص، مرجع سبق ذكره، وأخریات وادة عبلة 1
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 عتوقّ عند بمعنى المستقبلي صاديقتالا بالوضع قةالثّ ةالتجاري قةبالثّ ونعني :وقعاتوالت ةالتجاري الثقة -2.2.1
 الأمر فيها، ثمارستالا عن يحجمون المستثمرين من العديد فإنّ ألمانيا، في صادياقت ركود حدوث الأعمال رجال
 القطاع توقع عند الكلام هذا ينطبق كذلك اليسار، إلى ألمانيا في ثمارستالا منحنى انتقال إلى يؤديس الذّي

  .المستقبل في أقل أرباح تحقيق التجاري
 تشجيع إلى يؤدي سوف هونمو المختلفة والخدمات السلع على الطّلب زيادة إنّ :هونمو الطّلب حجم -3.2.1

 يؤدي امم ،أعلى أرباح وتحقيق المتزايد الطّلب لتلبية جديدة مصانع بناءو والآلات اتمعد شراء على المستثمرين
  .اليمين إلى ثماريستالا الطّلب منحى انتقال إلى

4.2.1- تحتلّ :رائبالض ة مكانة رائبالضة الأوضاع تحديد في خاصالاقتصادي تلعب حيث المختلفة ةوالسياسي 
 على يستحوذ التجاري القطاع كان اولمّ الاقتصادية القطاعات تثبيتأو  تنشيط في اهام دورا ريبيةالض ةالسياس
 وبالقول دولة، لأي حقيقي صادياقت إسهام بمثابة هي وتشجيعه دعمه فإنّ صادقتالا في الأموال من الأسد نصيب

 إلى يستؤد العقارات ضريبةأو  خلالد ريبةلضا تقليلأو  ةالجمركي الإعفاءات من الضريبي العبء تخفيف أنّ
  .صحيح والعكس علىالأ نحو ثمارستالا على الطّلب منحى انتقال تاليالوب ثماراتستالا تشجيع
 هذه وتشمل للمستثمرين ةالدول مهاتقد التي شجيعاتوالت المختلفة سهيلاتالت الحوافز تعني :الحوافز -5.2.1
عانات تة، تقديم إة المؤقّريبية والجمركيعفاءات الضة المطلقة، الإريبية والجمركيعفاءات الضالإ1،الحوافز

ومساعدات ماليراضي والبنية  الخارجي وتزويد المستثمرين بالأصال بالعالمة للمشروعات وتوفير وسائل ات
سات، فراد والمؤسثماري لدى الأستتوفير درجة عالية من الوعي الا 2،قيقيةسعارها الحة بأسعار أقل من أساسيالأ
  3ثمار.ستياسي الملائم لعمليات الاير المناخ الاجتماعي والستوف

2  

1.2- ثماراتستللا المصرفي مويلالت:  
 فيمكن ملحوظة، بصفة مفهومه رتطو إلى ىأد امم ،المؤسسة وظائف من ةوهام ةأساسي كوظيفة مويلالت يعتبر
 قالضي المنظور من هذا نشاطها، ةمرارياست بضمان سمحي الذّيو للإقراض الوسائل مجمل هأن على مويلالت صياغة

مجموع فهو للواقع الأقرب الواسع المنظور من اأم ي اتالعمليسة خلالها من تبقى التتلبية على قادرة المؤس 

                                                             
  .57ص، مرجع سبق ذكره، وأخریات االله عبد بن حیاة 1
 .84ص مرجع سبق ذكره عبد المطلب عبد الحمید: دراسات الجدوى الاقتصادیة لاتخاذ القرارات الاستثماریة، 2
  .57ص، مرجع سبق ذكره، وأخریات االله عبد بن حیاة 3
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 بشرية مهارات وتوليد ةيإنتاج طاقات تكوين عملية في الرئيسي العصب يعد الأموال، إذ رؤوس من احتياجاا
  1.الاستثمارية المشاريع خدمة في كبيرة أهمية له أنّ أي الوطني، الناتج بمستوى الرقي قصد

هحيث أن ةن يكوة بالموارد المشروع تزويد عمليالمالي الاحتياجات لتغطية روريةالض الأنشطة، ةلكافّ مويليةالت 
 الفئات جميع حاجات وتحقيق المشروع أهداف لتحقيق ثمارستالا هذا من عالمتوقّ للعائد شاملة دراسة بعد وهذا
  2.مراريتهاست على تساعد التي

  3:ثمارستللا زومحفّ لكممو القروض -2.2
 أن الخدمات هذه وتقتضي للعميل، البنك مهايقد التي الخدمات من مجموعة هاأن على ةالمصرفي القروض تعرف 
 وأغراضهم نشاطام لأداء يحتاجوا التي اللّازمة بالأموال ساتومؤس أفراد من عملاءه مختلف بتزويد البنك يقوم
 وقد عليها، ةالمستحقّ والعمولات الفوائد مع المقترضة الأموال تلك بسداد والمؤسسات الأفراد يتعهد هؤلاء حيث
  دة.محد تواريخ وفي أقساط، علىأو  واحدة دفعة ذلك يكون

  :ومنها :الأجل قصيرة القروض -1.2.2
 بضمان المكفولة غير القروض وع هذا في :نمعيالقروض من الن  الايتمفتح على والمنشأة البنك بين فاقت 

 بشرط دةمحد ةزمني دةولم أموال من تحتاجه ما كل تقترض أن للمنشأة البنك يسمح أن بمعنى للمنشأة اعتماد
  .الفترة هذه خلال وقت أي في نمعي وقت عن المقترضة كميةال تزيد لا أن

 ضمانات بطلب البنك يقوم الحالات بعض في: بضمان المكفولة لقروضا قبل بتقديمها المشروع يلتزم نةمعي 
 عيفالض المالي المركز ذات المنشآت حالة في للقروض ضمان طلب على البنك ويحرص القرض، على حصولها

 لقيمة تماما مساوي قرض على تحصل لا بحيث مرتفعة لديها راضقتالا نسب تكون التي المنشآت حالة فيأو 
مانالض م،المقد قيمة من بجزء البنك يحتفظ ماوإن الأصول قيمة انخفاض احتمالات لمواجهة وذلك مانالض 
للقرض كضمان مةالمقد.  
 من كل بسداد عليها الحصول عند المنشأة تلتزم التي القروض من نوع تمثّل :الأجل طةمتوس قروض -2.2.2

 ما بين فاقالات شروط من الحالة هذه في راضقتالا عملية وتخضع نمعي تاريخ في ةالمستحقّ والفائدة القرض أصل
 تتراوح ما وعادة، ادالسد وأسلوب حقاقستالا وتاريخ الفائدة عدلبم قيتعلّ فيما وذلك المقرض بين وما المنشأة

                                                             
  .43، صمرجع سبق ذكره، وأخریاتعبلة وادة  1
  .2، ص1997عبد الغفار حنفي: الإدارة المالیة (مدخل اتخاذ القرارات)، الدار الجامعیة، بیروت، د.ط،  2
  .103عبد المطلب عبد الحمید: البنوك الشاملة عملیاتھا وإدارتھا، الدار الجامعیة، مصر، د.ط، د.س، ص 3
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 المختلفة المالية ساتالمؤس من القروض من النوع هذا على ركاتالش وتحصل سنوات 5-3 بين ما راضقتالا فترة
  .ةالعام الهيئات بعضأو  أمينالت شركاتأو  كالبنوك
 المستأجرة المنشأة تقوم بحيث منشأتين بين فاقالات إلى ئجارستالا عملية تشير :ئجارستالا قروض -3.2.2

 ن،معي مبلغ بدفع التزامها مقابل في أكثرأو  سنة دةلم وذلك الأخرى للمنشأة المملوكة الأصول أحد خداماستب
 نةمعي ةزمني لفترة إليه تحتاج التي صلالأ خدمات من تستفيد أن المستأجرة المنشأة تستطيع الأسلوب لهذا وفقا
  .المالي ئجارستالا -ي التشغيل ئجارستالا - :هما نهامي نوعين ئجارستالا خذويت ،ها لشراء الحاجة دون

 جاتلاّيارات والثفراد بغرض تمويل شراء الستقدم للأ التييقصد ا تلك القروض  :ةهلاكياست قروض -4.2.2
سداد هذه القروض على دفعات يتم  دخال تحسينات على مساكنهم وعادة مالإأو  رةالمعم السلعغيرها من أو 

1.ةشهري  
 تدعيم في تستخدم كما للمشروع الثّابتة الأصول تكوين دف تمنح التي وهي :ةيإنتاج قروض -5.2.2
 القروض هذه في روتتوفّ ،نتاجللإ اللّازمة الخام والمواد المصنع اتمعد شراء تمويل طريق عن لها ةينتاجالإ الطّاقات

اتج منتجاته بيع نتيجة يرتفع المقترض دخل أنّ حيث اتيةالذّ يولةالسفي خدامهاستو الثّابتة أصوله زيادة عن ةالن 
 تحدث لا اتيةالذّ يولةالس ولكن القرض قيمة لرفع زةجالمحت والأرباح خلالد من جزء تجنيب نتمكّ التاليوب ذلك،

  .ويلوالطّ طالمتوس الأجل في
قد تحتاجه  الذّيمن القروض الاحتياطي الفائض لدى البنك و النوعمة هذا ويأتي في مقد :ةتجاري قروض -6.2.2

 معدل نّدودة ومخاطر عدم سدادها محدودة فإة المصاحبة لتلك القروض محالاداري التكاليف نّبنوك أخرى ونظرا لأ
البنك  نّا ألّالقروض عادة ما يكون ليلة واحدة إحقاق هذه استا تاريخ ما أيكون منخفض نسبي الفائدة عليها عادة ما

  2.خرىعلى القروض الأ الطّلبذا كان يعاني من نقص في إ خاصةلا يمانع من تجديد القرض 
 وأسهم سندات في اكتتاا لتمويل ثمارستالا وشركات للبنوك القروض هذه تمنح :ةثمارياست قروض -7.2.2
 جزء لتمويل كذلك وتمنح المالية الأوراق سماسرة لأجلأو  الطّلب عند مستحقة قروض شكل في أيضا وتمنح جديدة

 عندما المشترات المالية الأوراق قيمة من جزء القرض ليمثّ الحالات هذه كل وفي، المالية الأوراق من مشتريام من
 حالة وفي أخرى مالية أوراق بتقديمأو  نقدا الفرق تغطية المقترض من البنك بطلب للأوراق وقيةالس القيمة تنخفض

  3له. مهقد ما مقدار البيع ثمن من ليحصل لديه المرهونة المالية الأوراق ببيع البنك يقوم البنك، لرغبة تنفيذهم عدم

                                                             
 الواقع- صادیةقتالا والتحولات الجزائریة المصرفیة المنظومة ملتقى إطار في مداخلة، ثماراتستالا تمویل في البنوك دور: عمر زازي، مسعود درواسي 1

  .360ص، البلیدة جامعة، -والتحدیات
 .والصفحة مرجعالنفس  2
  .116-113، ص.صمرجع سبق ذكره ،وإدارتھا عملیاتھا الشاملة البنوكعبد المطلب عبد الحمید:  3
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 

  

  

  
 تربط التي العلاقة إبراز خلال من ثمارستالا مفهوم وتحديد بتحليل يقوم الكلاسيكي ظريالن النموذج إنّ

 دمآ ضحهأو مثلما صاديقتالا موللن كمصدر التراكم أنّ الكلاسيكي الفكر عتبري حين في ثمار،ستبالا الادخار
 ووظيفة ثمار،ستالا رلمتغي الادخار تحديد ةكيفي إلى طلبالم هذا في قنتطر أنالش هذا وفي ،)A.smith( سميث
  .ثمارستالا لمفهوم الكلاسيكية ظريةنال تقييم وأخيرا المال، رأس تراكم في ودوره العمل تقسيم

  1:ثمارستبالا هقتوعلا الادخار .1
 الفائض فكرة إلى فعلا واهتدوا الاقتصادي، والنمو التطور شروط على اهتمامهم نوالكلاسيكي ركّزلقد 

 تحليلهم عليها وأقاموا ،بالاستثمار الادخار تربط التي العلاقة إيجاد ولوااوح الادخار، في المتمثّل الاقتصادي
  .المال رأس تكوين بنظرية المعروف

 في استعمالها دعااستب يتم والتي رة،والمتوفّ ائلةالس ةرائيالش القوى هو الكلاسيكية الرأسمالية النظرية في الادخار 
 وأدوات ةالأولي والمواد للعمال، ةالغذائي المواد من وازماللّ على الحصول أوجه على استخدامها بقصد الاستهلاك،

 تراكم إحداثأو  جديدة ةإنتاجي طاقة بناء عنها يترتب استثمار عملية إذن وهو ،الورشات مختلف في العمل
 ويعتبر ،وطيدة علاقة بينهما والعلاقة للاستثمار مصدر هأن على الادخار إلى نظروا قد الكلاسيكيين فإنّ بالتالي

 ادرو جميع أيالر في ويشاركه ة،الأم لإثراء ضروريين شرطين والعمل الادخار أنّ) A.Smith( سميث آدم
  ).J.B.Say( ساي باتيست وجان) D.Ricardo(ريكاردو فيديد منهم الكلاسيكي الفكر

 ارتفاع فإنّ ،سميث آدم يرى كما روةللثّ مصدر وبالتالي الرأسمالي، التراكم مصدر يعتبر الادخار أنّ وطالما
 لإحداث الأجور انخفاض يكفي ولا ،عكسية حالة في إذن الاثنين يجعل امم الأجور، انخفاض يستلزم حجمه
 يتم الذّي النشاط هي ناعةالص لأنّ ،يعالر تخفيض من أيضا لابد بل التقليدي الفكر عند والسريع الكبير التراكم

 التراكم، لأغراض الأرباح من كبيرا جزءا تخصص الرأسمالية بقةالطّ أنّ أي ،الزراعة ليسو المال رأس تكوين فيه
 التحليل اهتم وهكذا ،طردية علاقة تربطهما التي والعلاقة للادخار أساسي مصدر الربح يعتبر وبالتالي

                                                             
الاقتصادیة، جامعة م عبد القادر بابا: سیاسة الاستثمارات في الجزائر وتحدیات التنمیة في ظل التطورات العالمیة الراھنة، أطروحة دكتوراه الدولة في العلو 1

  4-3، ص.ص2004-2003الجزائر، 
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 دائمة علاقة له ولما ة،الاقتصادي التنمية لتدعيم العمل يسبق الذّي ضروري كشرط لاعتباره بالادخار الكلاسيكي
  بالاستثمار

  المال: رأسدور تقسيم العمل في تراكم  .2
يرى آدم سميث أنّ النظام الاقتصادي نظام طبيعي قادر على تحقيق التوازن تلقائيا، وعليه لابد من الحرية 

الاقتصاد القومي، حيث الاقتصادية وعدم تدخل الحكومة بأي شكل في النشاط الاقتصادي، لأنّ ذلك يعرقل نمو 
يرى أنّ القوانين الطبيعية هي التي تنظّم مسار الحياة الاقتصادية من خلال ما أطلق عليه مفهوم اليد الخفية، كما 
نادى بالتخصص وتقسيم العمل بما يكفل زيادة الإنتاج والإنتاجية، وبما يؤدي إلى زيادة الدخل والادخار، وزيادة 

ين الرأسمالي، ويوضح آدم سميث أنّ التخصص وتقسيم العمل لابد أن يسبق بتراكم رأسمالي والذّي معدلات التكو
يأتي أساساً من الادخار، وعليه يكون الادخار هو أساس النمو الاقتصادي، ويقول أنه بوجود التراكم الرأسمالي 

م العمل من مستوى الإنتاجية فتزيد الدخول والأرباح تصبح عملية النمو عملية متجددة ذاتيا، حيث يرفع تقسي
فتخصص أجزاء فيه أكبر منها للادخار والاستثمار (تراكم رأسمالي أكبر)، فمزيد من تقسيم العمل مع تكنولوجيا 

لها  أحد ليزيد الإنتاج ومزيد من الأرباح، وهكذا ولكنه في الوقت نفسه يشير إلى أنّ العملية التراكمية للنمو
حدود، حيث يؤدي وصول الاقتصاد إلى مرحلة حده التراكم الرأسمالي إلى هبوط الأرباح وتقل المدخرات 

  1ومعدلات التكوين الرأسمالي لينتهي الأمر بحالة ركود (حلقة دائرية انكماشية).
  ثمار:ستحول مفهوم الا الكلاسيكية نظريةتقييم ال .3

  2:التالية قاطالن في الاستثمار مفهوم تحديد حول يكيالكلاس الفكر صنلخ أن يمكن
 خار يكون قد العملي الواقع في هأنالاستثمار من أقلأو  أكبر الاد. 

 ّتحقيق إن خار بين عادلالتالمال رأس على والطّلب المال رأس عرض أي والاستثمار، الاد مستوى ديحد 
  .الفائدة سعر

 خار زيادةالاد مع الاستهلاك، على الكلّي الطّلب انخفاض وإلى الاستثمار، على الكلّي الطّلب إلى يتؤد 
  .صحيح والعكس الكلّي الدخل مستوى ثبات

                                                             
 العربیة المملكة، العزیز عبد الملك جامعة، والنمو الاقتصادیة التنمیة نظریات الاقتصادي والتخطیط التنمیة في محاضرات: بخاري الحمید عبد عبلة 1

 .31-30ص.ص، 2009، السعودیة
  .7-6ص.ص، مرجع سبق ذكره، بابا القادر عبد 2
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 ّى ماأو  عليه، الطّلب يخلق العرض إنعلى الكلّي فالطّلب ذلك وعلى. ) الأسواق في ساي بقانون( يسم 
 وهذا ،القيمة في ويهاومس والاستثمارية الاستهلاكية للسلع يكلّ عرض يقابله والاستثمار الاستهلاك

  .الكلّي العرض مع متعادلا سيظلّ معا والاستثمار الاستهلاك على الكلّي الطّلب أنّ يعني
  

  

لتعم البطالة كافّة نواحي الاقتصاد، وليصاب  1933-1929شهد العالم الرأسمالي أزمة الكساد العظيم 
الاقتصاديون بصدمة فكرية قوية، فكما نعلم أنّ الفكر الكلاسيكي أنكر احتمال حدوث بطالة أو قصور في 
الطّلب الكلّي عن العرض الكلّي للتوظيف الكامل رغم موافقتهم لاحتمال ظهور بطالة قصيرة الأجل تكفل فيها 

  الكامل.مرونة الأجور وإعادة تحقيق التوازن الكلّي عند مستوى التوظيف 
  1وقد قامت النظرية الكيترية على نقد النظرية الكلاسيكية في العديد من الأمور لعلّ من أهمّها ما يلي:

رفض فرض النظرية الكلاسيكية لقدرة النظام الرأسمالي على تحقيق التوازن تلقائيا عند مستوى التوظّف  -
حالة خاصة وليست دائمة الحدوث لكون التوازن قد يتحقّق الكامل، حيث اعتبر كيتر أنّ التوظّف الكامل 

 عند مستوى أعلى أو أقل من ذلك، فتقلّبات النشاط الاقتصادي هي الحالة العامة لنمو النظام الرأسمالي الحر.

 معارضة فكرة مرونة الأجور والأسعار بالدرجة التي تكفل إعادة التوازن عند التوظّف الكامل فمع وجود -
النقابات العمالية والاضرابات يصعب انخفاض الأجور بالدرجة التي تزيل البطالة وتعيد التوازن عند التوظّف 

 الكامل.

يعرض كيتر نموذجه من خلال شرح محددات الناتج القومي والعمالة حيث يتوزع الدخل القومي على 
 Y = C +I+G+X-M    بنود الإنفاق الكلّي بالنحو التالي :

  حيث أنّ:
Y.خل القوميالد :  
C.(ةلع الاستهلاكيطلب القطاع العائلي على الس) الإنفاق الاستهلاكي :  
I.(طلب القطاع العائلي على الاستثمار)الإنفاق الاستثماري :  

G.(ةة والاستثماريلع الاستهلاكيطلب القطاع الحكومي على الس) الإنفاق الحكومي :  
X.ادراتقيمة الص :  

                                                             
  .44-43ص.ص، مرجع سبق ذكره، بخاري الحمید عبد عبلة 1
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

M :.قيمة الواردات  
  ولتبسيط النموذج سيقتصر التحليل على الاقتصاد المغلق وعليه تصبح المعادلة على النحو التالي:

Y = C + i + G 
يوضح كيتر أنّ مستوى الدخل القومي يتحدد بالطّلب أو الإنفاق الكلّي على السلع الاستهلاكية والاستثمارية 

، والفن Lويرتبط هذا المستوى للدخل بمستوى معين من العمالة  )C + I + G( في القطاعين العائلي والحكومي
ويرى كيتر انّ ارتفاع الدخل غالبا ما يصحبه ارتفاع مناظر في  Kوحجم معين لرأس المال Tالتكنولوجي السائد 

على ما هو عليه، هذا مستوى التشغيل لجميع العناصر خاصة العمالة، هذا مع افتراض ثبات الفن التكنولوجي 
ويشير كيتر إلى أنه هناك حدود لزيادة العمالة التي يمكن أن تحدث نتيجة زيادة الدخل القومي والاستثمار، أي 
عندما يصل الاقتصاد إلى الحجم الكلّي للعمالة، حيث لا يمكن بعدها زيادة الدخل القومي لأكثر من ذلك 

اتج عند هذا المستوى بالنى النوظّف ويسماتج الفعلي (الأقل من التاتج القومي المحتمل، والفارق بينه وبين الن
الكامل) يمثّل مستوى البطالة، فإذا أرادت الدولة زيادة الطّلب الكلّي فلابد من قيامها برفع الإنفاق الحكومي 

ن طريق تخفيض أسعار لعلاج البطالة والكساد، فضلا عن القيام بزيادة الإنفاق الاستهلاكي والاستثماري ع
  الفائدة أو منح مزايا ضريبية أو إعانات...الخ

  لرأس المال: الحديةعلى الاستثمار والكفاية  الطّلب .1
 أنّ البديهي ومن ثمار،ستالا حجم تحديد في يانأساس عنصران الفائدة سعرو المال رأسل الحدية الكفاية تعتبر
 أنّ أي ا،حقّ مغري عائد على الحصول عواتوقّ إذا اإلّ ثمارستالا قرار اتخاذب يقوموا لا الأعمال ورجال مينالمنظّ

 الذّي افيالص العائد مقدار حول المشاريع أصحاب عاتتوقّ على أساساً فتتوقّ المال رأسل الحدية الكفاية
 هابأن) العامة الوجهة من(المال رأسل الحدية الكفاية تعرف، إذا معين ثماراستب قيامهم خلال من عليه سيحصلون

  1إحلاله تكلفةأو  صلالأ هذا عرض ثمن إلى الأصول من أصل في ثمارستالا من ةالمتوقّع ةالغلّ نسبة
 ولتكن هذه العوائد خلال عمر المشروع ،عن طريق تشغيلها اة سنويآلة سوف تعطي عوائد مستقبلي افترضناذا إ

   2كما يلي:
R1, R2, R3,……Rn  

  لىونة الأهي عائد تشغيل الآلة في السR1 : حيث أنّ
  .nنة هي عائد تشغيل الآلة في السRn و 

                                                             
  .71ص، مرجع سبق ذكره، علي بن بلعزوز 1
  .16-15ص.ص، مرجع سبق ذكره، بابا القادر عبد 2
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

يجعل مجموع القيم  الذّي (discount Rate)الخصم  معدلالمال، نحسب  رأسب الحديةولحساب الكفاية 
نفترض أنّ، والمال أي ثمن الآلة رأسثمن  إلىية واة للفوائد مسالحالي P

K ّو المال، رأسل ثمن تمث)eّل الكفاية ) تمث
  ة :التاليالمال تكون لدينا المعادلة  رأسل الحدية

  : المال، أي أنّ رأس) ثمن PKة المخصومة = (المتوقّعالقيم الحالية للفوائد 

n
nK e
R

e
R

e
R

e
RP )1(..............)1()1()1( 3

3
2

2
1

1


 
  ).eالمال ( رأسل الحديةيمكننا معرفة قيمة الكفاية  ،R1  ،R2...........، Rn، وPK معرفة قيم إذا تمّ

المستثمر في هذه  ) فإنe>iّ، أي (السوقفي  السائدالفائدة  معدلمن  أكبرالمال  رأسل الحديةإذا كانت الكفاية 
ثمارستالام على الحالة يقد.  

المستثمر في هذه الحالة  ) فإنe<iّ، أي ((e)المال  رأسل الحديةمن الكفاية  أكبر) iالفائدة ( معدلوإذا كان 
  .ثمارستالاف عن يتوقّ
  :الاستثماري الطّلبمنحنى  .2
 
  
  
  
  
  
  
  

  .17ص، ذكره سبق مرجع، بابا القادر عبدالمصدر: 

يتماشى مع هذه  الذّي ثماراتستالاالخصم، ومستوى  أسعارمن  معينل مستوى كل نقطة من المنحنى تمثّ
زاد حجم  كلّما اإذ، المتوقّعوسعر الخصم  ثمارستالابين حجم  عكسيةتظهر العلاقة ال الشكلومن هذا ، سعارالأ
  .الصحيح العكسالمتوقّع وسعر الخصم  انخفض ثمارستالا
  

 ة لرأس المالمنحنى الكفاية الحدي): 05الشكل (
 )(منحنى الطّلب الاستثماري

0 
I2 I1  حجم الاستثمار(I) 

 (i)سعر الخصم 
 أو سعر الفائدة

i2  

i1 
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  1:الاستثمار وعلاقته بالمضاعف .3
 المستوى في التغير حجم فإنّ ة،معين بنسبة الكلّي الإنفاق عناصر أحد رتغي وعند هأن المضاعف فكرة تعني
 فإنّ )%10( بنسبة) I( ثماريستالا الإنفاق حجم يرتفع عندما فمثلاً ،أكبر بنسبة رسيتغي للدخل التوازني
 الدخل مستوى في التغير مقدار التالي الشكل يوضحو ،%)10( من أكبر بنسبة سيرتفع للدخل التوازني المستوى
  .ثماريستالا الإنفاق حجم رتغي عند التوازني

  ثماريستالا الإنفاق حجم رتغي عند التوازني الدخل مستوى في التغير): 06الشكل (

  
  .6ص، ذكره سبق مرجع، العمر محمدالمصدر: 

  
  
  
  
  
  

                                                             
  .6-5ص.ص، الكویت جامعة، 2005-2004، الاقتصاد قسم الاداریة العلوم كلیة، الاقتصاد مبادئ في محاضرات: العمر محمد 1
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  

 1:نظريةمفهوم ال .1

المال،  رأسفي رصيد  التوسععلى ذلك  يترتبثمار، وستز المنشآت على زيادة الايحفّ الكلّي الطّلبنمو  نّإ
، ، الأعمالادر من قطاع العائلاتالص المتوقّع الطّلبحسب  الرصيدتصحيح هذا  إلىالمستثمر  يضطروقد 

ن تكون أ ثماري يزداد مستقبلا بشرطستالا الإنفاق متفائلا فإنّ التوقّعفإذا كان هذا ، الحكومة والعالم الخارجي
) K( التراكمحجم  نّنظرية الكيترية، إفحسب ال، صيتقلّأو  فه سيتوقّفإن ، وإلّابالكامل ةمستغلّ الإنتاجيةاقة الطّ

يتواءم بسرعة مع هذا المستوى.  الإنتاجيةسات المال للمؤس رأسرصيد  نّ) إY( الناتجيكون متناسبا مع مستوى 
 نّالمعجل، إخير وهذا ما يعرف بمبدأ الطّلب تكون أقوى من هذا الأيادة في ثمار لمواءمة الزستزيادة في الا فكلّ

لف على قيمة ثمار تتوقّستيادة في الاهذه الزالمعج )Wمستوى  إلىالمال  رأسيقاس بنسبة رصيد  الذّي) و
  :عبير عنه رياضيا كالآتي ويمكن التالرصيد، ق هذا المحقّ الإنتاج

ݓ =
ܭ
ܻ
⇒ ܭ = ܻݔݓ ⇒ Δܭ = 	ΔYݔݓ ⇒ ܫ = ……ΔYݔݓ . . (1) 

في  التغيرا مع يتناسب طرديI( ( افيثمار الصستي الارأس المال (أفي رصيد  التغير نّالعلاقة الأخيرة تعني أ نّإ 
في  التغيرقوى من ري يكون أثماستالا الإنفاق نّ) أكبر من الواحد فإwالمعجل (ذا كان الناتج وإمستوى 
 ،)ةالكيتري نظريةحسب ال التوازنعند  الكلّي الإنتاجمستوى  ياويس الكلّي الطّلبمستوى  نّالطّلب (إمستوى 

لاقة يمكن كتابة العالناتج، وفي مستوى  غيرالتمن  أقليكون  التراكمفي  التغير نّأقل من الواحد فإذا كان ا إمأ
  :السابقة بشكل تفصيلي كالآتي

ܫ = ܻ∆ݔݓ ⇒
ݕ∆
ݕ
	=

1
ݕݔݓ

=
1
ݓ
൬
ெܫ + ܫீ + ாܫ

ݕ ൰…… . . (2) 

ف على ه يتوقّنالكلّي أي أ الدخلافي من ثمار الصستة الاوحص المعجلف على قيمة يتوقّ النمو معدل نّإ 
،القطاع  )IMمن القطاع الخاص (العائلات  ستثمار لكلّالا معدلاتف بدوره على يتوقّ الذّيثمار ستالا معدل
  .IEالأجنبي المباشر أو بالشراكة مع الجزائريين  ثمارستالاوالقطاع الخارجي)  IGالحكومة(العام 

  
  

                                                             
 الصغیرة المؤسسات تأھیل متطلبات حول الدولي الملتقى، التشغیل على وانعكاسھ المصغرة المؤسسات في الاستثمار: احمد ضیف، الكریم عبد البشیر 1

  .297ص، الشلف جامعة، 2006 أفریل 18-17، العربیة الدول في والمتوسطة
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

2. لة عمل آلي1:المعج  
) Y∆القومي ( الدخلعليه من زيادة  يترتبوما  الإنفاقعبارة عن رد فعل لمضاعف سابق حيث زيادة  المعجل

)، P∆ها (أسعار) وزيادة D∆( الاستهلاكية السلععلى  الطّلب(بفعل المضاعف)، وما يرافق ذلك من زيادة في 
ممع المنتجين على زيادة العرض (ا يشج∆S الإنتاج)، وعند عدم مرونة الجهازا يقتضي الأمر توسيع هذه ي، مم

، (لإشباع I الإنتاجية السلعثمار في قطاع إنتاج ستأي الا الإنتاجية السلععلى  الطّلبة اقات، من خلال زيادالطّ
ة دورة من جديد مولد الطّلبو الدخولزيادة  إلىي ثمار هذه تؤدستالا عملية)، الاستهلاكية السلععلى  الطّلب

  .الدخلجديدة من زيادة 
 للسلعل بكون القطاع المنتج تتمثّ التيالملائمة و الاقتصاديةمن توفر البيئة  دورة، لابد المعجل يؤديولكي 

ي للماكنة الإنتاجبدال في كل سنة وحسب العمر ستالا عمليةن يقوم المنتج باقته، وأيعمل بكامل ط الاستهلاكية
هو رد  المعجل ف سابق لأنّر عمل مضاعفضلا عن توفّ الإنتاجية للسلعمع وجود طاقة فائضة في القطاع المنتج 

ات في التغير ، وأن يعتقد المنتجين أنّالإنتاجتكفي لزيادة  الإنتاجر احتياطي من مستلزمات فعل للمضاعف وتوفّ
  .الإنتاجية السلععلى  الطّلبتة لكي يزيدوا من رات دائمة وليست مؤقّهي تغي الاستهلاكية السلععلى  الطّلب

لا تأثير أمخلعلى  المعجيختلف من قطاع لآخر لذلك  الذّي الإنتاجالمال /  رأسف على معامل القومي فيتوقّ الد
على مستوى كل قطاع  الطّلبات في التغيرا يقتضي ضرورة تقسيم قطاع لآخر، مم نيختلف أيضا م المعجلف

لعرف على أثر للتبشكل دقيق. المعج  
صاد القومي هو تحليل قتعلى مستوى كل قطاع وعلى مستوى الا المعجلأفضل أسلوب لقياس أثر  نّلذلك فإ
  يناميكي.المنتج الد –المستخدم 

  
  
  
  
  
  
  

                                                             
 الاقتصادیة العلوم مجلة، المستخدم نموذج باستخدام العراقي الاقتصاد في والمعجل المضاعف عمل تفاعل وتحلیل قیاس: البیرماني عباس مھدي صلاح 1

  .165ص، 2008، بغداد جامعة، 52-14العدد، 14المجلد، والإداریة
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  

 

إنّ لسياسيات سعر الفائدة أهمية بالغة في مجال الوسائل المستخدمة لتصحيح المسار الاقتصادي للدول المتقدمة 
 ة على حداميول النة-سواء، ويعتبر الكثير من الاقتصاديين والدر  -خاصقليديين والمعاصرين أنّ سعر الفائدة متغيالت

محوري في بناء وعرض النظريات النقدية المختلفة على مراحل تطورها، كما يعتبر في منظورهم عامل أساسي في نشاط 
  المؤسسات المالية والمصرفية.

 

1  

 وهلة أول من يظهر هأن ورغم ة،قليديالت المدرسة ادرو قبل من الفائدة لسعر ومفاهيم تعاريف ةعد أعطيت لقد
  .نياالمع دون الألفاظ حدود في بات الاختلاف هذا أنّ إلاّ ،الفائدة مفهوم في وتباينا اختلافا هناك أنّ

عاريف فيما يلي:ونوجز هذه الت  
 قيفر لم فهو وعليه ة،حقيقي) يةادخار( ةتضحي عن اتجالن المال رأس خدامستلا ثمن الفائدة "سميث آدم" اعتبر -

 لم ، الذّي"دورريكا" أنّش ذلك في هأنش محدوداً الفائدة نظرية في إسهامه انك ثمّ ومن ،الفائدةو بحالر بين
  1الفائدة.و بحالر بين فرقةالت في واضحا يكن

- الفائدة، على للحصول كسبب ومفهومه انالحرم عامل ناقش فقد "مارشال" اأم لفظ عمالاست لوفض 
 دافع وقد، فيه مرغوب غير انالحرم لفظ أنّ له نتبي بعدما المعنى، نفس عن عبيرللت) الامتناع( تظارنالا
 رجعوأ المقترض، المال رأس على الفائدة ةأهميو ضرورة عن "صادقتالا علم أصول" كتابه في" مارشال"

 2المال. رأس ةتاجيانو طبيعة عن الأفكار وضوح عدم إلى والقديمة الوسطى القرون في معارضتها

 هاأنب هاتعريف أيضا يمكن كما، المقترضة النقود خداماست نظير المدفوع المبلغ هاأنب الفائدة تعريف يمكن -
ة لفترة المقترض المال رأسل خدامهاست مقابل المقترض يدفعه الذّي عويضالتنة زمني3.معي  
  4:عاريف الأخرىالتومن 

 والادخار تظارنالا على الطّلب نكوي ثمارستالا أنّ اعتبر ،"الفائدة وضرورة بيعةالطّ" كتابه ففي "سلانك" -
يقيحقّ الذّي وهو" منالثّ"هو  الفائدة سعر بينما تظار،نالا عرض نكو الاثنين بين عادلالت.  

                                                             
 .113ص، 1997المكتبة الأكادیمیة، ، ز"أن) للمؤلف "جورج نایھ1980-1720صادیة للإسھامات الكلاسیك (قتأحمد صقر: تاریخ النظریة الا 1
  .28ص، جامعة الجزائر، 2004-2003، أطروحة دكتوراه دولة، -حالة الجزائر -صادیات الدول النامیة اقتبلعزوز بن علي: أثر تغیر سعر الفائدة على  2
  .10ص، 2011، الكترونیة نسخة، والمعلومات الإدارة لتكنولوجیا العالي طیبة معھد، ثمارستوالا التمویل ریاضیات: محمد صلاح حسن 3
 .18-10، ص.ص1971صادیة، دار الھناء للطباعة، القاھرة، طقتین: مبادئ في النظریة الانااحمد سعید حس 4
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 ظارنتللا يةالحد المنفعة بين التوازن قحقّي السعر الذّي هأنب الفائدة لسعر تعريفه في "كارفر"يذهب  حين في -
  .المال لرأس ةالحدي ةتاجينالا وبين

 كميةال تجلب المال لرأس ةالحدي ةتاجينالا يجعل الذّي المستوى عند يستقر الفائدة سعر أنّ فيرى توسيق""أما  -
خارالا من يةالحدد.  

 وفرصة الدخل فاقان على برالص عدم ثمن هو الفائدة سعر اعتبر الفائدة، نظرية كتابه ففي "فيشر"أما  -
  ثمار.ستالا

 مال. لإقراض كعلاوة تعطى ةمئوي نسبة شكل على دخل بأا الفائدة "ويلسن سام"ف عر حين في -

فهي ثمن الادخار، إذا زاد الفائدة هي دخل صاحب رأس المال، وتتحدد على أساس عرض وطلب الادخار،  -
عرضه عن طلبه انخفض سعر الفائدة، وإذا زاد طلبه عن عرضه ارتفع سعر الفائدة، وتؤثّر تغيرات الفائدة في 

  1عرض وطلب الادخار، كما تؤثّر تغيرات أي سلعة في عرضها وطلبها.
2. 

2  
 تكاليف المدفوعة الفائدة لمثّوت دخلاً الوقت نفس وفي للمستثمرين، سبةبالن الأموال كانت إذا، خرينللمد 

 الأموال مصدرها كان إذا اعاقدي، أمالت كلالش تأخذ الفائدة فأنّ القروض، مصدرها ثمارستالا في المستعملة
ستالا المشاريع لأصحاب ةالخاصأرباح صورة في يالكلّ لإنتاجا من يقتطع ما طريق عنأو  مباشرة بصورة ةثماري 

  .منيالض كلالش تأخذ الفائدة فإنّ عة،موز غير
 غيرهم اتادخار من عليها يحصلون قروض إلى ثماراماست تمويل في الأعمال ورجال مونالمنظّ يحتاج كما 

 على ةخاص ينصب الفائدة سعر مناقشة على ركيزالت فإنّ صاديقتالا حليلالت وفي، ذلك نظير فائدة دفع مقابل
  .ةهلاكيستالا القروض إهمال دون ،لإنتاجل صةالمخص القروض

 ي  الأموال اأممصادر من المستثمرون يطلبهاالت فهي ةخارجي سنداتو سهمأ بيع شكل على تكون أنّ اإم 
 أرباح من نصيب على يحصلون الأسهم فأصحاب الحالة هذه وفي المستثمرين، المال رأس من جزءاً لتمثّالتي و

أصحاب يحصل حين في ،ثمارستالا ةعملي دة فوائد على نداتالسسلفا. محد  
  
  

                                                             
  .227ص، 1997، الاسكندریّة، والتوزیع والنشر للطباعة الجامعیّة الدار، صاديقتالا الفكر تطور: یسري ناالرحم عبد 1
 .29ص، مرجع سبق ذكره، بلعزوز بن علي 2
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3 1 

 أسعار أنّش - الفائدة سعر ديتحد أسواقها في الأخرى لعالس سوق في الطّلبو العرض بقوى -نافسيةالت 
وق في المقروضينو المقترضين من العديد حيث العالية، المنافسة ذي نداتالسالس البورصات خلال من( ةالمالي 
 باختلاف ذلك يختلف بل ةالمالي السوق في أحدو فائدة سعر يوجد لا هأن ملاحظة يجب، الماليين الوسطاءو

 جالالآ باختلاف أيضا تختلفو المقترضة الجهاتو المقرضة الجهات باختلاف تختلف حيث نفسها ةالمالي دواتالأ
  .مةالمقد الضمانات باختلافو دادللس الزمنية

 يرى وعليه والاستثمار، الادخار بين بالتعادل السوق في الفائدة سعر يتحدد النقود كمية لنظرية وطبقا 
 والطّلب) الادخار(مال  رأس عرض أي والطّلب، العرض قوى بتفاعل تتحدد ثمن كأي الفائدة أنّ التقليديون

 في والرغبة الاستثمار على الطّلب بين التوازن بتحقيق تلقائياً الفائدة سعر ويتكفل ،)الاستثمار( المال رأس على
 كمية فيه تصبحالذّي  الحد ذلك عند السوق قوى تأثير تحت أيضا يقع الفائدة فسعر ذلك الادخار، وعلى

 توفّر ضرورة التقليديون يرى ذلك ولتحقيقالسعر  هذا عند الادخار لكمية معادلة معين فائدة سعر عند الاستثمار
  :يلي فيما نوجزها وفروض شروط
  الأموال؛ رؤوس سوق في التامة المنافسة تسود -
  الوطني؛ الدخل مستوى ثبات -
 أي الاستثمارات، لكمية مساوية المدخرة الأموال كمية تكن مالم مستقراً يكون لن التوازني الفائدة سعر -
   ستثمار؛الا يساوي الادخار أنّ
  وأرباحه؛ مكاسبه تعظيم إلى يهدف فرد كل -
  المستقبل؛ واستهلاك الحاضر الاستهلاك بين التفضيل أي للاستهلاك، الزمني التفضيل جدول ثبات -
  الإقراض؛ في للتوسع بالنسبة الحكومةأو  المركزي، البنك سياسة ثبات -
  .فقط والاحتياط المعاملات بدافع منحصراً النقود على الطّلب -

 سعر(أثره  كان وإن الاستثمار، وقرار الادخار على التأثير في فعالاً عاملاً الفائدة سعر يعتبرون فالكلاسيك إذا   
 ةدالّ بمثابة -عرض أي أنش ذلك في هأنش- دخارفالا، )الاستثمار( أحدهما عكس اتجاه في هو بالضرورة) الفائدة
 الحالي هلاكستالا بين بالمفاضلة يقومون الأفراد أنّ ذلك ،طردية علاقة بينهما العلاقة حيث الفائدة سعر في متزايدة

                                                             
  .1ص، 2008، جدة -العزیز عبد الملك جامعة، والبنوك النّقود صادیاتاقت في محاضرات: الجشعم ذیاب نایف حنان 1
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 هلاكهماست حجم تخفيض على فيعملون الفائدة، سعر وهو" تظارنالا ثمن" ضوء على المستقبلي هلاكستوالا
  .صحيح والعكس الفائدة سعر ارتفع ما إذا خراممد حجم وزيادة

 بينهما العلاقة حيث الفائدة، سعر في متناقصة دالّة بمثابة -عرض أي شأن ذلك في شأنه-الاستثمار يعتبر كما 
 الأعمال ورجال المنظّمون أنّ ذلك بانخفاضها، ويزداد الفائدة، سعر بزيادة الاستثمار ينخفض عكسية، علاقة هي

 للحصول المنظّمين سعي وأنّ المتناقصة، الغلّة قانون بفعل باستمرار تتناقص المال لرأس الحدية الإنتاجية أنّ يرون
 ،المال لرأس الحدية الإنتاجية مع الفائدة سعر يتساوىحتى  الاقتراض، في يستمرون تجعلهم الأرباح، أقصى على

 لسعر متناقصة دالة يكون الطّلب هذا وأنّ الإنتاج، دالّة من مشتق طلب هو الاستثمار على فالطّلب ذلك وعلى
  1الفائدة.

4  

 يقوم عليها تفقالم دةالم قضاءنا فبعد ،الزمن من معينة دةلم آخر شخص من المال من مبلغاً شخص اقترض إذا 
 المبلغ هذا. المبلغ هذا راضاقت نظير إضافي آخر مبلغ إلى ضافةبالإ هاقترض الذى المبلغ بسداد المقترض الشخص

  وهما الفائدة البسيطة والفائدة المركّبة. للفائدة نوعان ويوجد، بالفائدة يسمى ضافيالإ
  الفائدة البسيطة: -1.4

يمكن تعريف الفائدة البسيطة بأنها العائد الذّي يحصل عليه المستثمر نتيجة استخدام أمواله خلال مدة معينة، 
صل من البنك في اية فإذا أودع شخص مبلغا من المال في أحد البنوك لمدة معينة وبمعدل فائق متفق عليه، فأنه يح

مدة الاستثمار على المبلغ الذّي أودعه بالإضافة إلى الفائدة المستحقّة له من استثمار هذا المبلغ لدى البنك، 
وكذلك هي الأجر الذّي يدفعه المدين إلى دائنة نتيجة استخدامه لأموال دائنة في اية مدة زمنية معينة، فإذا 

ل من أحد البنوك لمدة معينة وبمعدل فائدة متفق عليه، فأنه يدفع إلى البنك في اية اقترض شخص مبلغا من الما
  2مدة القرض المبلغ الذّي اقترضه بالإضافة إلى الفائدة المستحقّة عليه من اقتراض هذا المبلغ من البنك.

  3العوامل المحددة للفائدة البسيطة وهي :
 صلالأ يسمىو المستثمرأو  المقترض المبلغ أصل )A؛(  
 لالفائدة معد )i؛(  
 ةىو ثمارستالاأو  القرض مدمن تسمالز )n.(  

                                                             
  .281ص ،1966، ط.د الاسكندریة، والنشر، للطباعة الحدیث المصري المكتب النقدیة، النظریة في دروس: الببلاوي حازم 1
 .9ص، 2011، الكترونیة نسخة، المفتوح التعلیم مركز، والبیع التسویق مھارات برنامج، المالیة الریاضة: الجبالي حسین موسى یحي 2
  .11-10ص.ص، ، مرجع سبق ذكرهمحمد حسن صلاح 3
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والجدير بالذكر أنّ مقدار الفائدة المستحقّة يزيد بزيادة العناصر الثّلاثة السابقة مع ثبات العنصرين الآخرين،  
بمعنى أنّ الفائدة سواءً كانت فائدة قرض أو فائدة استثمار تزيد بزيادة الأصل والمدة، وكذا... والعكس صحيح، 

وحدة نقدية مستثمر لمدة  10000بتناقصهم، فمن المعلوم أنّ فائدة أي أنّ العلاقة طردية تزيد بزيادم وتتناقص 
وحدة  10000مستثمر لنفس المدة وبنفس المعدل، كذا تزيد فائدة مبلغ  1500زمنية بمعدل معين تقل عن فائدة 

أنّ الفائدة نقدية، مستثمر لمدة سنة بمعدل معين عن فائدة نفس المبلغ بنفس المعدل ولمدة نصف سنة كما 
مثلا  %6تزيد بالضرورة عما إذا كان المعدل المستخدم  %10المستحقّة على مبلغ ما في اية مدة معينة بمعدل 

  1وهكذا.
  2. الزمن × عدلالم × صلالأ = الفائدةوتحسب الفائدة البسيطة لمبلغ ما بالقانون الآتي: 

  3ملاحظات:
  ة بينة إذا استلزم الأمر حساب المدة سواءً مدحب، ولم يذكر فيما كانت المدتاريخ الإيداع وتاريخ الس

 مقربة أو فعلية ففي هذه الحالة يتم حساب المدة الفعلية؛

  نةام السالي يكون عدد أينة بسيطة وبالتنة فتعتبر السد السام ولم تحدة بالأييوما وبذلك  365إذا كانت المد
 ؛يوما 28يكون شهر فيفري 

  ة في هذه الحالة يتمحب في منتصف شهر آخر، فإنّ المدن والسإذا كان الإيداع في منتصف شهر معي
 حساا بالشهور وليس بالأيام؛

  احسا ة في هذه الحالة يتمل شهر اخر، فإنّ المدن والسحب في أول شهر معيإذا كان الإيداع في أو
 بالشهور وليس بالأيام؛

 ام. إذا كان يومهور وليس بالأيا بالشحسا ة في هذه الحالة يتمحب، فإنّ المدالإيداع يطابق يوم الس  
  :المركّبةالفائدة  -2.4

 ريتغي لا ثابتاً يظلّ ىالذّ المستثمرأو  المقترض المبلغ أصل أساس على تحسبسبق أنّ تبين لنا الفائدة البسيطة 
 في صلالأ على المحسوبة البسيطة الفائدة مقدار تساوى ذلك على بترت حيث ثمارستالاأو  راضقتالا فترة طوال
في حين أنّ استثمار أي مبلغ بالفائدة المركّبة خلال مدة معينة يعني أنّ الفائدة المستحقّة  4، زمنية وحدة كل اية

عن هذا المبلغ بمعدل معين تحسب في اية كل فترة من فترات الاستثمار ثمّ تضاف إلى أصل المبلغ المستثمر في 
                                                             

  .19ص، 1999، 1ط، والتوزیع للنشر الصفاء دار، الأردنیة الزیتونة جامعة، 'مركبة وفائدة بسیطة فائدة' المالیة الریاضیات: العزیز دعب الجواد عبد عمر 1
  .15ص، ، مرجع سبق ذكرهحسن صلاح محمد 2
  .34ص ، مرجع سبق ذكرهیحي موسى حسین الجبالي 3
  .156ص، مرجع سبق ذكره، حسن محمد صلاح 4
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بح جملة المبلغ في اية كل فترة هي عبارة الفترة السابقة لكي نحصل على أصل جديد للفترة التالية، وبذلك تص
  1عن المبلغ المستثمر في أول الفترة مضافا إليه فائدة هذه الفترة، وتمثّل هذه الجملة المبلغ المستثمر في الفترة التالية.

عائد في تعرف بأنها عائد رأس المال المستثمر الذّي يتم حسابه في اية مدة الاستثمار، ويتم حساب هذا ال 
  2اية كل فترة زمنية على أساس أصل المبلغ المستثمر مضافا اليه الفوائد المحقّقة في الفترات الزمنية السابقة.

  3ومن هذا التعريف نستنتج:
 الفائدة المركّبة هي ثمن تشغيل رأس المال كعامل من عوامل الإنتاج. -

 ستثمر بالإضافة للفوائد التي تمّ حساا عن الفترات السابقةالفائدة المركّبة تحسب على أساس المبلغ الأصلي الم -

ومن هذه التعاريف نجد أنّ المبلغ الذّي يحسب على أساسه الفائدة المركّبة في تزايد مستمر بقيمة الفوائد المحقّقة 
الفائدة وهو أصل عن الفترات السابقة بعكس الفائدة البسيطة التي تتسم بثبات المبلغ الذّي يحسب على أساسه 

  المبلغ المستثمر فقط.
  4:المركّبةالفائدة مقارنة بين الفائدة البسيطة و -3.4

تتحدد قيمة الفائدة المركّبة مثلها في ذلك مثل الفائدة البسيطة بعناصر ثلاثة هي أصل المبلغ في أول المدة، مدة 
  الاستثمار أو الاقتراض، معدل الفائدة المركّبة.

  :يلي فيما المركّبةو البسيطة الفائدة بين والاختلاف بهالش أوجه حصر يمكن سبق ما على وبناء
 ؛المقترضأو  المستثمر المال رأسل عائدا ليمثّ كلاهما  
 اية في المركّبة الفائدة مع تتساوى البسيطة الفائدة ة الفترةمنيولىالأ الز راضقتالاأو  ثمارستالا ةلعملي 

  ؛عدلالم ونفس المبلغ لنفس
 وأو  ثمارستالا فترات خلال أخرى إلى فترة من ثابتة تظلّ البسيطة الفائدة أنّ في بينهما الفرق ثليتم

 رأس لتزايد نتيجة أخرى بعد فترة تتزايد المركّبة الفائدة أنّ حين في، المال رأس ثبات نتيجة راضقتالا
  ؛فترة كل اية في إليه الفائدة بإضافة المال
 ة  الفرق بين أيل والمدجملتين متتاليتين بنظام الفائدة المركّبة يعتبر فائدة الجملة الأولى منهما بنفس المعد

  5سنة أي يساوي الفائدة البسيطة للجملة الأولى منهما.

                                                             
  .185ص، مرجع سبق ذكره، عمر عبد الجواد عبد العزیز 1
 .159ص، 2011، الكترونیة نسخة، المفتوح التعلیم مركز، والبیع التسویق مھارات برنامج، المالیة الریاضة: خلیل ابراھیم محمد 2
  والصفحة. مرجعنفس ال 3
  .187-186ص.ص، مرجع سبق ذكره، عمر عبد الجواد عبد العزیز 4
 .168ص، مرجع سبق ذكره، محمد ابراھیم خلیل 5
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 

  :الفائدة سعر في النظريات أشهرمن 
  الفائدة؛ لسعر الكلاسيكية النظرية -1
  للاقتراض؛ المعدة الأرصدة نظرية -2
  الفائدة؛ لسعر الكيترية النظرية -3
  الحديثة؛ الكيترية النظرية -4
  .الفائدة لسعر التوقعات الرشيدة نظرية -5
  
  1:الفائدة لسعر الكلاسيكية النظرية .1

 بيجو مثل آخرين اقتصاديين يد على تطويرها تمّو ريكاردو الاقتصادي هو النظرية ذه نادى من أول
 القطاع التي مصدرها( و المدخرات عرض هما بعاملين يتحدد الفائدة سعر أنّ على النظرية مارشال، حيث تنصو

  ).الاعمال قطاع فيها التي الغالب( و الرأسمالية الاستثمارات على الطّلب) وبالادخار العائلي
 الاستثمار، ومصدرو الادخار بين التوازن يحقّقالذّي  الثّمن الفائدة أنه سعر الكلاسيكية وتعتبر النظرية

 الأعمال قطاعو الاستهلاك على المنفق غير الدخل من الجزء هووكبيرة،  بنسبة العائلي القطاع هم المدخرات
 قيحقي كمتغير للفائدة الميزانية، حيث تنظر في الفائض بشكل الحكومي القطاعو الموزعة غير الأرباح بشكل

 سعر أنّ من بالرغم نقدية ليستو حقيقية متغيرات وهي الاستثمارو الادخار بدوال لارتباطها نقدي ليسو
، مع ) الادخار مكافأة(  الخاص الاستهلاك عن الامتناع مكافأة بأنها الفائدة نقدي، وقد عرفوا متغير هو الفائدة
(  مبالغ دفع مقابل بالادخار اقناعه يمكن لذلك المستقبلي الادخار على الحالي الاستهلاك يفضل الفرد أنّ افتراض

  .الادخار على)  الفائدة سعر
 بين موجبة علاقة يوجدو الحالي الاستهلاكي الإنفاقو الحالي الدخل بين الفرق بأنها الادخار نظرية وتعرف

  .الادخار والدخل حجم
 كلفة عناصر من عنصر الفائدة يعتبر سعرافي الاستثمار هو هنا المهمو للاستثمار التأن يجب الذّيو الص 

  .بالاستقرار ما نوعا يتسم

                                                             
  .2ص، مرجع سبق ذكره، الجشعم ذیاب نایف حنان 1
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 2سعر الفائدة 

 سعر الفائدة 

 1سعر الفائدة 

الادّخار 
 والاستثمار 

 نقطة التّوازن 

 الادّخار = الاستثمار

 سعر الفائدة التّوازني 

 الادّخار
 الاستثمار 

 يوازني الفائدة سعر دتحدعرض منحنى بتقاطع ذكرناو سبق كما الت ثماراتستالا طلب بمنحنى خراتالمد 
 .ثماراتستالا من المطلوبة كميةال مع خراتدالم من المعروضة كميةال تتساوى السعر هذا عندو

 
  ): العلاقة بين سعر الفائدة والادخار07الشكل (

  
  
  
  
  
  
  
  

  .2ص، ذكره سبق مرجع، الجشعم ذياب نايف حنانالمصدر: 

  
  :الرسم على ملاحظات
 خارو الفائدة سعر بين العلاقةة؛ علاقة=  الادطردي  
 ة؛ علاقة=  الاستثمارو الفائدة سعر بين العلاقةعكسي  
 وازني الفائدة سعر عندخار يتساوى التكطلب؛ بالاستثمار كعرض الاد  
 وازني الفائدة سعر من أكبر الفائدة سعر كان إذاالفائدة؛ سعر=  الت  
 خرات عرض فائض هناك يكونالطّلب انخفاضو الفائدة سعر مرونة ظل فيو الأحمر بالمثلّث ممثّل المد 

  التوازن؛ لوضع يعودحتى  الفائدة سعر ينخفض الاستثمار على
 عر  من أقل الفائدة سعر كان إذاوازنيالسالفائدة؛ سعر=  الت  
 ى  مرونته ظل في الفائدة سعر يرتفع ثم منو الاستثمار على الطّلب في فائض هناك يكونلوضع يعودحت 

  .التوازن
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  1:الكلاسيكية نظريةلل الموجه الانتقادات
 ة أهملتظريخار في مؤثرة أخرى عوامل النقود عرض تأثير مثل الاستثمارأو  الادأو  الفائدة سعر على الن

  الائتمان؛ تكلفة على
 ة اعتبرتخار تحديد في الأساسي هو العامل الفائدة سعر أنّ النظريو الادخل أنّ أثبتت الدراسات لكنالد 

  هنا؛ الأساسي العامل هو
 ة اعتبرتللاستثمار طلب هناك يكون قد لكنو الاعمال قطاع مصدره القروض على الطّلب أنّ النظري 

  الحكومي؛ الإنفاق تمويلأو  الخاص الاستهلاك لتمويل العائلي القطاع مصدره
 ة تفرق لمخار بين النظريفائدة؛ صاحبه يكسب لا الاكتناز والذيو الاد  
 خار يكون لا قدذهو مثلا الوراثة من عليها حصل ربما بل الاستهلاك عن الامتناع مصدره الاد الحالة 

  السابق؛ التحليل عليها ينطبق لا
 ة هذه ظل فيقود حيادية افترضوا النظريقود أنّو النللثروة مستودع ليستو للتبادل وسيط فقط هي الن.  

  2:للاقتراض ةالمعد الأرصدة نظرية .2
 هيرالش ويديالس الاقتصاد ويعتبر، الحديثة الكلاسيكية الفائدة سعر بنظرية كذلك النظرية هذه وتعرف 

 بواسطة النظرية هذه نقيحتو تطوير تمّ وقد الفائدة سعر بتحديد ةالخاص النظرية هذه وضعالذّي  هوو ويكسيل
  .نجلتراإ في H.Rebertson وكذلك eric lindahl, bertil بينهم من ويديينالس الاقتصاديين مجموعة

  : النظرية محتوى -1.2
 واحيالن تجمع فهي الفائدة سعر في الكلاسيكية ظريةالن لتحسين ةاولمح للاقتراض ةالمعد رصدةالأ نظرية تعتبر 
النوغير ةقدي النالفائدة سعر تحديد جلأ من ةقدي .  
 ةالمعد رصدةالأ عرض مع للاقتراض ةالمعد رصدةالأ طلب بتقاطع ديتحد الفائدة سعر نّإف ظريةالن لهذه فوفقا 

  : يلي كما )08( كلالش طريق عن للاقتراض ةالمعد رصدةالأ نظرية يضاحإ ويمكن للاقتراض
  
  
  

                                                             
  .3ص، ، مرجع سبق ذكرهالجشعم ذیاب نایف حنان 1
 المالیة الازمة: نابعنو يناالث الدولي الملتقى، الحدیث صاديقتالا الفكر ضوء في لھ المحددة والعوامل الفائدة سعر تفسیر :ساحل محمد، فضیل فارس 2

  .6-5ص.ص، ةناملی بخمیس الجامعي المركز، 2009 ماي 6-5 یومي، نموذجا الاسلامي المصرفي النظام - والمصرفیة المالیة والبدائل الراھنة
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  للاقتراض ةالمعد رصدةالأ على الطّلب): منحنى 08الشكل (
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  .2ص، ذكره سبق مرجع، الجشعم ذياب نايف حنانالمصدر: 

  ملاحظات على الرسم:
هو منحنى مرن ذو و للاقتراضالمعدة  الطّلب على الأرصدة) يعطينا منحنى H+Iفقي للمنحنيين (الجمع الأ -

ة بسعر الفائدةعلاقة عكسي. 

هو منحنى مرن ذو علاقة و للاقتراضة المعد ) يعطينا منحنى عرض الأرصدةM+S( نيينفقي للمنحالجمع الأ -
 .بسعر الفائدة طردية

- قطة ( النN وازن) = نقطةةحسب  التظرية و النوازنييكون عندها سعر الفائدة الكلاسيكيالت  =R1 

- قطة ( النP وازن) = نقطةةلل التظرين وازنييكون عندها سعر الفائدة و ةالحاليالت  =R2  
  نقد النظرية: -2.2
 ضافاتالإ ليهإ مضافاً )M+S( فمنحنى، الفائدة سعر لمشكلة بحل ناتمد لا بأنها وقال ظريةالن هذه ’نساه’ أنتقد
رصدةالأ من افيةالص ي ، للاقتراض ةالمعدقود من تأتيالتالمّ ولكن، العاطلة رصدةالأ اكتناز تحرير ومن الجديدة الن 
 دخل هو Robertspn ـل ووفقا( المتاح الدخل مستوى من ريتغي نماإ )S+M( خراتالمد جزء كان
 لاّإ معرفته يمكن لا الفائدة سعر نّإف وعليه الدخل تغير مع ريتغي نماإ) S+M( المنحنى أنّ ذلك يتبع نهإف)، مسالأ

 هو الفائدة سعر أنّ ذلك الفائدة سعر عرفناإذا  لاّإ معرفته يمكن لا الدخل مستوى وأنّ، الدخل مستوى عرفناإذا 
  . الدخل مستوى ديحد نماإ المضاعفات خلال من الاستثمار ومستوى الاستثمار مستوى ديحدالذّي 

 Rسعر الفائدة 

المتغیرات النقدیة 
 والحقیقیة 

 Hصافي الاكتناز 

 Iالاستثمار 

  H+Iراضقتة للاالمعدّ رصدةعلى الأ الطّلب

 R1سعر الفائدة 

N  سعر الفائدةR2 

المعدة  رصدةعرض الأ
 M+ Sراض قتللا

 M النّقودعرض 

 Sالادّخار 

P 
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- خار من كل طبيعة لاختلاف انظروتفضيل المصرفي والائتمان)،  حقيقية عوامل( والاستثمار الاد يولةالس 
  .الفائدة سعر لتحديد بينها والمقارنة جمعها الممكن غير فمن)، ةنقدي عوامل(
 أنّ ادالنقّ هؤلاء يرى حيث، الادخار على الفائدة سعر ثرإ في غالت قد ظريةالن هذه أنّ إلى البعض شارأ نماإ -

 يعتبر الادخار أنّ ذلك ويعني، الاحتياط دافع بسبب ولكن الفائدة سعر بسبب ليس خرونيد ما عادة الأفراد
  .الفائدة لسعر بالنسبة مرن غير

  :(نظرية تفضيل السيولة) الفائدة سعر تحديد في الكيترية النظرية .3
يقصد "كيتر" بتفضيل السي  وافعيولة الدروة في شكل سائل تحمل الفرد (المشروع) على الاحتفاظ بالثّالت

 إلىة يرجع نقدي أرصدةصادية في حيازة قتالا الأعوانرغبة  أنّوهي ، يولةفسية للسوافع النبالدر عنها يعبو (نقود)،
أصل آخر في أي  إلىيمكن تحويله  الذّي الوحيد صلل الأتمثّ لكواصل الأكثر سيولة، نظرا بمثابة الأ النقودكون 

  1إسالة. إلىلا يحتاج  الذّي الوحيد صلالأ، أو وبدون خسارة مدةقصر أ
  2ثلاثة أغراض: إلى (تفضيل السيولة) النقودعلى  الطّلبدوافع  ويرجع "كيتر"  

في الاحتفاظ بنقود سائلة للقيام  الأفراد: يقصد بدافع المعاملات (المبادلات) رغبة دافع المعاملات -1.3
ي  فقات الجارية خلال فترة المدفوعات، أي الفترةبالنالتخص يتقاضى فيها الشوري، ورغبة المشروعات راتبه الد

رورية فقات الضأجور العمال والنو يةولشغيل من ثمن المواد الأائلة لدفع نفقات التالس النقودفي الاحتفاظ ب
  المال العامل). رأسغير ذلك (تمويل و لسيرورة المشروعات كإيجارات العقارات

   قودب على لللطّ الثّلاثةافع أكثر العوامل ويعتبر هذا الدز يحفّ الذّي شيوعا، حيث يعتبر العامل الرئيسي الن
  ة سائلة.نقدي أرصدةحتفاظ بالأفراد والمشروعات على الا

 التوازناث حدإما يدخل في نطاق نإقدي لغرض المعاملات صيد النمن الر كميةالاحتفاظ ب إلىجوء ومنه فاللّ 
الأخرى تدفقات و هذه الأخيرة تدفقات دورية أنّباعتبار ، قات المداخيلتدفّو فقاتقات النبين تدفّ - الزمنعبر -
المشروع.أو  المستمر للفرد الإنفاقسم بتت   

   ي  ا العواملأمالتةد تحدرصدةالأ كمي قديةالن ي يتما لأغراض المعاملات في الظّ الت لعادية هي روف االاحتفاظ
لهذه  النقودعلى  الطّلبيعتمد عليه  الذّي يساسالعامل المهم والأ أنّ إلاّ، لةمستوى العماو ،المستوى العام للأسعار

                                                             
 .92-91ص.ص ،1988، 1ط، یةنااللبن المصریة الدار النقدي، التّحلیل في الحدیثة الاتجاھات: معتوق محمود سھیر 1
، 2012، بالوادي الجامعي المركز سنالیس مذكرة، النامیة الدول صادیاتاقت على الفائدة سعر تغیر اثر: حمادي سھام، حفصي حیاة، علي بن ابتسام 2

  .34-31ص.ص
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لغرض  النقودعلى  الطّلبف قصيرة، مدةفي العادة في  تتغيرالعوامل الأخرى لا  أنّباعتبار الدخل، الغرض هو 
   dT = f (Y) لغرض المعاملات : النقودعلى  الطّلب )dTو( الدخل )Y( حيث الدخلر ة لمتغيالمعاملات هو دالّ

في الاحتفاظ بنقود في صورة  (المشروعات) الأفرادرغبة  قصد بدافع الاحتياط (الحيطة)ي :دافع الاحتياط -2.3
فاض كانخعة فادة من الفرص غير المتوقّستأو الا، البطالةو عة كالمرضتوقّغير المُو ارئةسائلة لمواجهة الحوادث الطّ

لع أسعار بعض الس.  
دف أم إلىا المشروعات فهي كوارث تتطلب أو  مواجهة ما قد يحدث من طوارئ إلىاء جرالإوع من هذا الن

  فادة من فرص صفقات رابحة.ستالاالإنتاج أو قة بالقيام بنفقات إضافية متعلّ
أهمية عوامل أخرى أقل  إلىبالإضافة  ،الدخللغرض الاحتياط على مستوى  النقودعلى  الطّلبويتوقف   

 ودرجة نمو ائدة في اتمع (فترة الأزمات)أكد السودرجة عدم الت ،فسية المحيطة بهروف النالظّو كطبيعة الفرد
ف عليه هذا يتوقّ الذّي يساسالعامل الأ أنّ إلاّ قرار ظروف قطاع الأعمال الخ..استومدى ، لمال رأستنظيم و

خل، افع هو مستوى الدرخرى لا عتبار العوامل الأابالدةعادة في الم تتغيعلى  الطّلبوعلى ذلك ف، القصيرة د
  الدخل.ة لمتغير بدافع الاحتياط هو دالّ النقود

   dp = f(Y)لاحتياط. بدافع ا النقودلب على يرمز للطّ )dpوحيث (
العاملة أو  النقود على الأرصدةعلى  الطّلبالاحتياط اصطلاح و لغرض المعاملات النقوديطلق عادة على طلب   
شطة الن.  

ويمكن التحيث ا،عبير عن ذلك رياضي )dA (قودعلى  الطّلبالعاملة فنحصل على:  النdA=f(Y)ذا يعني ، وه
، ولا علاقة له بنفقة الدخلهو  حدار ويعتمد فقط على متغي، الاحتياطو بدافع المعاملات النقودعلى  الطّلب أنّ

  .أي سعر الفائدة في صورة سائلة النقودالاحتفاظ ب
 وبين )dA( والاحتياط المعاملات بدافع النقود على الطّلب بين تربطالتي  ةالرياضي العلاقة عن عبيرالت ويمكن

  ).09( كلالش في بيانيا )Y( الدخل
  
  
  
  
  



 

 92 

  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  التفضيلمنحنى  :)10كل(شال       لعلاقة بينن امنحنى يبي :)09كل (شال
  والاحتياط المعاملات لغرض قديالن        الطّلبوبين دوافع  سعر الفائدة

  طى النقود للمعاملات والاحتياعل
  
  
  

 

  
  
  

  34ص، ذكره سبق مرجعوأخريات،  علي بن ابتسامالمصدر:       34ص، ذكره سبق مرجعوأخريات،  علي بن ابتسامالمصدر: 

    
 هذا بين العلاقة عن عبيرالت فيمكن الفائدة بسعر لها علاقة لا الإطار هذا في النقود على الطّلب دالة أنّ وبما

قود على الطّلب من وعالنا الفائدة سعر وبين النفي موضح هو كما بياني 10( كلالش.(  
 عدم عن ريعبالذّي  و)،  الفائدة سعر( الرأسي للمحور موازي بخط) dA( العاملة النقود على الطّلب يمثل
  .الفائدة لسعر حساسيته عدم اليوبالت، الغرض لذلك النقود على الطّلب مرونة

التي  الأرصدة هذه بين مييزالتو الاحتياطو المعاملات لأرصدة دمحد كعامل الفائدة سعر إهمال نّإ الواقع في  
  .. الفائدة سعر على التي تعتمد المضاربة وأرصدة فقط الدخل على تعتمد

  
ا من الوظائف نتاجأو است راة ليس تطوفي صورة سيولة نقدي النقودالاحتفاظ ب نّإ دافع المضاربة: -3.3

التة،قليدي ي ف، ه من ابتكار "كيتر"ولكنقود التا لأغراض المضاربة ترجع الن قودوظيفة  إلىيحتفظكمستودع  الن
يقتصر على  النقودعلى  الطّلبدافع  أنّة مطلقا، على اعتبار قليديالت ظريةالنوهو دافع لم تم به ، للقيمة (مخزن)

ة في شكل سيولة نقدي أرصدةلدافع المضاربة توافر  النقودل الاحتفاظ بويمثّ، الاحتياط فقطو أغراض المعاملات
أرصدةن بيحتفظو الأفراد.ف رباحق الأص للمضاربة ويحقّيخص انحةنتظارا للفرص ااة بالبنوك نقديي  لسق لهم تحقّالت

تنخفض وفقا أو  حيث ترتفع قيمتها، ة)(الأسواق المالي ر في أسعار الأوراق المالية في البورصاتغيا نتيجة التأرباح

 دافع المعاملات  دافع الاحتیاط

DA1(Y1)      DA2(Y2) 

Y0  Y1 Y DA 
D 

R 

da0 da1 
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وقرات أسعار الفائدة في لتغيالس الأفراد أنّقدي .أي الن نازل في يفاضلون بين التة بسيطة الحاضر عن فائدة مالي
  1تظار فائدة أكبر قيمة في المستقبل.ان

 )11( أنظر الشكل–رات سعر الفائدة سبة لتغيبدافع المضاربة سيكون شديدة المرونة بالن النقودعلى  الطّلب نّإ  
- قودعلى  الطّلبة ة بين دالّبحيث تقوم علاقة عكسيويمكن كتابة ذلك  ،لغرض المضاربة وبين سعر الفائدة الن

رمزنا فإذا، ارياضي )dsّقودلب على ) للطلغرض المضاربة الن ،ةالينحصل على العلاقة الت : ds = f (R)   
  لغرض المضاربة الطّلبمنحنى  :)11كل(شال

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  6ص، ذكره سبق مرجع، الجشعم ذياب نايف حنانالمصدر: 
  2:يولةتفضيل الس لنظرية الموجهة الانتقادات أهم
 ّة بظل الفائدة سعر تحديد إنيولة تفضيل نظريخل كانإذا صحيحا  يكونو قصير الأجل تفسير هو السالد 

  المال؛ رأس استثمار لأغراض أهمية أكثر يعتبر الذّيو الطّويل الأجل في صحيحا يكون لا هذاو مستقرو ثابتا
 رات في توازن هناك يكون أن بدون مستقر توازني فائدة لسعر الوصول يمكن لاة المتغية الاقتصاديالحقيقي 

  الادخار والاستثمار؛ مثل
 ة ظل فيقات من الفائدة سعر يعتبر النظريشغيل معوفر؛ إلى تخفيضه كيتر يقترح كلذل الكامل التالص  

                                                             
  .209ص، مرجع سبق ذكره، ناظم محمد نوري الشمري وآخرون 1
  .7ص، مرجع سبق ذكره، نایف ذیاب الجشعم حنان 2

 سعر الفائدة 

 كمیّة النّقود 

 عرض النّقود 

 –الطّلب على النّقود 
 تفضیل السیولة 

سعر الفائدة 
 التّوازني 
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 تة أهتمظريقود على الطّلب بتأثير النقدي المخزون عرضو النهاو الفائدة سعر على النتأثير أهملت لكن 
  تكلفته؛و التمويل على الحكومي القطاعو المستهلكينو الاعمال قطاع طلب
 غبةيولة الريولة تفضيل( بالسوافع من فقط ينشأ لا) السي أشار الثّلاث الدبعض يرى حيث كيتر إليها الت 

  كيتر؛ إليها يشر التي لم العوامل من أخرى مجموعة هناك أنّ الاقتصاديين
 الفائدة سعر لأنّ واقعي غير أمر هذاو الاستثمار أرصدة على الطّلب عن مستقل الفائدة سعر أنّ كيتر اعتبر 

  للاستثمار. الأرصدة طلبأو  المال لرأس الحدية الكفاية عن بمعزل تحديده يمكن لا
  1:لسعر الفائدة الحديثةالكيترية  النظرية .4

 ة بين ما جمعتقدية الأرصدة نظريفضيل بينو النقدي التقدية العوامل بين ما جمعت أي، النالن 
  الحقيقية؛ العواملو
 ىة أحياناً تسمة بالنظريالحديثة؛ الكيتري  
 داتة هذه في الفائدة سعر محدخار دالّة هي النظريعلى الطّلب دالّةو الاستثمار على الطّلب دالّةو الاد 

  النقود؛ كمية وعرض دالةو النقود
 دوازني الفائدة سعر يتحدوازن يحدث عندما التلعي(  الحقيقي القطاع في التقدي؛ القطاع) و السالن  
 وازن يتحققي يحتفظ النقدية الأرصدة تساوي عندما التا الت ة سائلة مع كنقود الأفرادقود كميالن 

 الاستثمار؛=  يكون الادخار عندما أيضاو المعروضة

  يولة الذّي يكون شديدر بصورة مباشرة على تفضيل السغيا مستقلاً ييعتبر كيتر سعر الفائدة متغير
هذا التأثير يمكن أن يتم تمويل الاستثمارات  الحساسية والمرونة لأي تغير في سعر الفائدة وعن طريق

التي تؤثّر بدورها على الدخل والعمالة، أي أنّ سعر الفائدة هو أداة من أدوات تحليل الفكر الكيتري 
التي يمكن أن توجه تفضيل السيولة لدى الأفراد وتسيطر على الطّلب على النقود، باعتبار أنّ هذا 

  2عكسيا مع سعر الفائدة؛الأخير يتناسب تناسبا 
 منحنى IS في المسحوبات مع الإضافات تتساوى عندما ذلكو الاقتصاد في الحقيقي القطاع توازن يمثّل 

  ؛) الاستثمار=  الادخار(  الاقتصاد
 ه تعريفه يمكنخل بين توليفات بأنو الفائدة سعرو الدياسات باستخدام تحريكه يتمة؛ السالمالي  

                                                             
  .8ص، مرجع سبق ذكره، نایف ذیاب الجشعم حنان 1
 .38ص، مرجع سبق ذكره، علي بن بلعزوز 2
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 لالة سالب ميل ذو منحنى يمثّلهة العلاقة على للدخل بين العكسيتحقّق عليه نقطة أيو الفائدة سعرو الد 
  الاستثمار؛=  الادخار)  السلعي(  الحقيقي السوق في التوازن شرط
 منحنى LM قدي القطاع توازن يمثّلقود على الطّلب يتساوى عندهو النعرضها؛ مع الن  
 لالة موجب ميل ذو منحنى يمثّلهاة العلاقة على للدخل؛و الفائدة سعر بين الطرديالد  
 وازن تحقّق عليه نقطة أيوق في التقدي السو النياسات باستخدام تحريكه يتمة؛ السقديالن  
 فضيل منحنى مع يتشابهقدي التة  المنطقة( فيه مناطق 3 وجود في النة والمنطقة -الكلاسيكيالعادي - 

 .)الكيترية والمنطقة

  
  علاقة سعر الفائدة بالدخل :)12كل(شال

  
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  7ص، ذكره سبق مرجع، الجشعم ذياب نايف حنانالمصدر: 

  :الفائدة لسعر التوقعات الرشيدة نظرية .5
عة وغير غيرات المتوقّفرقة بين الت" التالنقودزايد في القيمة والت ه يشير في كتابه"نإوقعات "لفيشر" فالت نظرية 

ربطها بأسعار الفائدة من خلال عمليات الموازنة، وتعتمد هذه  يتمعة غيرات المتوقّ، فالتالنقودعة في قيمة المتوقّ
صلالعائد في الأ أنّلع على حقيقة الس عمليات نّإف ولهذا، علفائدة والكسب الرأسمالي المتوقّمن عائد ان يتكو 

 يقودنا ما وهذا سبية،الن أسعارهما في عالمتوقّ غييرالت مع تماما ينصلالأ بين الفائدة في الفرق تعادل ستضمن الموازنة
) 2،1( صلالأ على الفائدة سعر هي) i ;j( حيث، a+1+J / 1+i=1بحيث  الفائدة أسعار تعادل معادلة إلى

 سعر الفائدة 

 الدّخل 

 rسعر الفائدة التّوازني 

 الدّخل التّوازني 

 MLمنحنى 
 SIمنحنى 
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من  أصل وعليه فكلّ 1)،2( صلبالأ بالمقارنة )1( صلالأ قيمة في عةالمتوقّ يادةالز هي) a(و الترتيب، على
2.ع لسعره في المستقبلاه المتوقّجالأصول له سعر فائدة خاص به يعتمد على الات  

ه نلأ جارة، نظراًة في التلا توجد لها آثار حقيقيقود ة للنة الشرائيعة في القورات المتوقّغيالت أنّويستنتج "فيشر"  
يتم تحديدها بواسطة التإة فعديلات في الفائدة، وبصورة خاصنالكساد، وهذا أو  واجها لا تعطي سببا لتحقيق الر

، فائدةإلى تزايد أسعار ال لم تؤد ائدة،قعات السوهب على عكس التتزايد ندرة الذّ أنّق تماما مع ملاحظة يتحقّ
 أنّو القصيرة، جلالآ في ةخاص كاملة، غير تعديلات هي ريعةالس غيراتللت الفائدة أسعار تعديلات أنّ لاحظ كما

التقود قيمة في راتغيلا الن القصيرة، الآجل في عادة عهاتوقّ يتم وقعاتفالت ولكن التجربة، من التأقلم إلى هتتج 
  3.معينة زمنية بفجوة

  4:النظرية لهذه وجهتالتي  الانتقادات
 ح لمة توضظريل كيف النم إلى الأفراد سيتوصاليو للمستقبل توقّعاة فإنّ بالتظريللاختبار قابلة غير الن 

  الإحصائي؛
 ة تفترضظرية وبتكلفة الأسواق في المتعاملين لكل المعلومات توفّر النواقعيا؛ صحيح غير وهذا منخفضة المالي  
 ة تفترضظرية لدىو النظر بعد النأكد يصعب موضوع أيضا هذاو الأفراد العقلانيته من التإحصائيا؛ صح  
 ة هذه تنطبق قدظريندات سوق في النة السة الأسواق على تطبيقها تقريباً لكن الحكومييكاد الأخرى المالي 

  مستحيلا. يكون
  
  
  
  
  
  
  
 

                                                             
1 P.A .Samuelson ; L Economique 2 , Armond Colin , Paris , 1983, P318 

2 P.Boramoulle G D.Augey , Economie monétaire ;Dalloz;1998. P296 
  .24ص، مرجع سبق ذكره، علي بن بلعزوز 3
  .9ص، مرجع سبق ذكره، نایف ذیاب الجشعم حنان 4
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 
1 

دوار فيما يلي:الأضح حيث تت  
 صاديينقتالا بعض ا قامالتي  ةطبيقيالت اتراسالد صعيد على :الأعمال قطاع ثماراتاست على الأثر -1.1
 قدالن ساتمؤس مع فاقيااتلا وفقا صاديقتوالا المالي حريرالت برامج قتطبالتي  اميةالن ولالد من مجموعة على

 هلكن ثمار،ستالا معدل في كبير انخفاض الفائدة سعر رفعو المالي حريرالت برامج تطبيق صاحب هأن دت، أكّالدولية
 المصري صادقتالا في ثمارستالا سلوك عن ذالمنفّ ثماريستالا الإنفاق إنتاجية في تحسين الوقت نفس في صاحبه

 الاحتفاظ وتفضيلهم ثمارستالا عن الأفراد عزوف إلى ييؤد سوف الأخير هذا أنّ الفائدة أسعار تحرير بعد
 بعد الفائدة أسعار ارتفاع أنّ المذكورة ةراسالد رتقد كذلك ،المخاطرة عن بعيدا ودائع صورة في بأموالهم
 ربح هامش انخفاض المستهلكين، إلى كاليفالت ارتفاع عبء نقل على القدرة عدم مع ييؤد سوف تحريرها

 لتحم على غيرةالص المشروعات قدرة عدم عن فضلاً هذا ،الأحيان بعض في للخسائر ضهاوتعر المشروعات
 زعةالن عليه تغلب سوف الذّي السوق من لذلك تبعا وخروجها الفائدة أسعار ارتفاع عن اتجةالن الجديدة الأعباء

قد مرتفعة فائدة أسعار سيادة أنّ إلاّ، ةالاحتكاري وق تطهير إلى ىأدولا الكفاءة، منخفضة المشروعات من الس 
 سعر رفع إنّف عالية، ةالمرابح نسبة تكون فعندما وعليه، الكفاءة مرتفعة المشروعات تلك إلى الدخول اليبالت يسمح
 إليه يؤدي ما ذلك إلى أضفنا ما فإذا ،ةضخميالت غوطالض زيادة إلى ييؤد ما وهو المال، رأس تكلفة يرفع الفائدة
 تسود ضخميالت الكساد من حالة نتكو قد تيجةالن إنّف ي،الكلّ ثمارستالا الطّلب خفض من الفائدة سعر ارتفاع

، ثماريستالا الطّلب ركود مع خراتالمد زيادة تصاحب أزمة حدوث اليوبالت، الفائدة سعر رفع بعد صادقتالا
هذا الأخير غير معروف عند الشروع في عملية  نّلأ *وليس البعدي *الفائدة القبليثمار يتأثّر بسعر ستالا
  1ثمار.ستالا
  
  
  

                                                             
 سعر الفائدة الحقیقي القبلي ھو عبارة عن سعر الفائدة الاسمي ناقص معدّل التضخم المتوقع. *
 الاسمي مطروح منھ معدل التضخم الفعلي. السّعر سعر الفائدة الحقیقي البعدي عبارة *
 المالیة الازمة حول الدولي يالعلم الملتقى، وقیاسیة نظریة دراسة صادیةقتوالا المالیّة الازمة علاج في الفائدة لمعدل كبدیل بحالر لمعد: الكریم عبد البشیر 1

  .8ص، 2009 اكتوبر 21-10، الدولیة صادیةقتوالا
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، أو الملكين للسندات الأفراديحصل عليه  الدخل الذّي: سعر الفائدة يعكس هلاكستأثر الفائدة على الا -2.1
فمن هذا الباب يعتبر سعر ، هلاكيةستض الان يحصلون على القروالأفراد الذّييدفعه  الذّي على العكس هو الثّمن

تأثير إيجابي عن طريق زيادة الثّروة ، فزيادة سعر الفائدة له تأثيرين، هلاكستالفائدة الحقيقي محددا لمستوى الا
ة وتتوقّف المحصلة النهائي، هلاكستوتأثير سلبي للأفراد المقترضين من أجل الا، الصافية للأفراد المالكين للسندات

سعر الفائدة  أنّوفي الاعتقاد ، هلاك وإلاّ حدث العكسستيجابي ارتفع الاانب الإساد الج إنعلى حجم القوتين ف
ة الممنوحة من ستهلاكيهلاك في الجزائر نتيجة غياب الأسواق المالية وضعف القروض الاستليس له تأثير على الا

  1طرف البنوك.
المال من  رأسنزوح  إلىخفض أسعار الفائدة سوف يؤدي  إنّ: المدفوعات انأثر سعر الفائدة على ميز -3.1
 الذّي الأمر، المال الدولي أصبح غير مربح مقارنة مع العالم رأسثمارات استالعائد من  نّنظرا لأ، الخارج إلىالبلد 

لمحلية في وهذا العجز يعمل بدوره على خفض سعر صرف العملة ا، المال في حالة عجز رأسيجعل حساب 
تدهور سعر  إنّف، جابة الأسواق السلعيةاستجابة الأسواق المالية أسرع بكثير من است نّنظرا لأ ،الأسواق الدولية

يراد أغلى. ولكن ستالصادرات تصبح أرخص والا نّلأ، عجز الحساب الجاري إلىالصرف للعملة المحلية قد يؤدي 
فائض في الحساب  إلىفسوف يتحول العجز ، للتدهور في سعر الصرف جابة الأسواق السلعيةاستبعد فترة 

في ، ها أصبحت أرخص مما سبق (بالعملة الأجنبية)نلأ، الدولي على الصادرات سوف يزداد الطّلب نّلأ، الجاري
 انخفاضوربما يؤثّر  ،ها أصبحت أغلى مما سبق بالعملة المحليةنيرادات لأستالمحلّي على الاالطّلب حين ينخفض 

وهو ارتفاع أسعار الواردات سوف يؤثّر في ، آخر في الحساب الجاري جانبسعر الصرف للعملة المحلية من 
ية تدخل بنسبة كبيرة في الصناعة المحلية (مثل النفط أساسالمستوى العام للأسعار وخصوصا عندما تكون الواردات 

الكلّي وعرض النقد  الطّلبم الناجم من زيادة فعندئذ يحدث التضخ، )اليابانأوروبا الغربية و بلدانفي أغلب 
 الطّلبسيلغي أثر زيادة  الذّي الأمر، نتيجة اتخاذ سياسة توسعية ولهذا ترتفع أسعار الصادرات بالعملة المحلية

  2الدولي.
  
  
  

                                                             
 .3ص، مرجع سبق ذكره، الكریم عبد البشیر 1
، 27العدد، صادیةقتالا العلوم مجلّة، حالة دراسة الأمریكي صادقتالا المدفوعات نامیز في النّقدیة یاسةالس أثر: عبدي محمد عبد عقیل، ضمد شیعان جلیل 2

 .211-210ص، 2011، البصرة جامعة، الأول ونكان، ابعالس المجلد
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2 

  فيما يلي: النقدية دوارالأحيث تتضح 
   1ولة:رف في الدثر سعر الفائدة على سعر الصأ -1.2
 بعض جهتات المعاملات على القيود تحرير إلى ولالد ةالمالي تشجيع وتم الصرف، أسعار وتثبيت ةالخارجي 

 نسب وخفض يالمحلّ السوق في للعمل واءالس على ةوالأجنبي ةالمحلي ةالمالي ساتالمؤس من لكثير صريحوالت المنافسة
 أسعار تقديمأو  الائتمان تخصيص ومنع البنوك احتياطات على فوائد بدفع ماحالس وكذلك يولة،والس الاحتياط

  .يةتفضيلّ
 ةالمحلي راتالمتغي على بةالمترت الآثار الاعتبار بعين الأخذ يجب قديةالن ياسةالس أدوات اختيار عند هأن ريب ولا  

ةوالخارجي اواتالمستقبل في جاها.  
 تكون قد رفالص وسعر الفائدة سعر بين العلاقة أنّ لهذا الأثر ذلك بسيط تفسير يوجد لا هأن كربالذّ والجدير

إذا وذلك العلاقة هذه تنفرط قد أخرى ظروف وفي الأحوال بعض في ةقوي لتتدخ في رةمؤثّ أخرى راتمتغي 
  :رفالص وسعر الفائدة سعر بين وموجزة دةمجر صورة إعطاء يمكن ذلك ومع، وليوالد الوطني صادقتالا

 ّن لنوع الفائدة سعر ارتفاع إنالعملات من معي ذات الأخرى العملات على الطّلب انخفاض إلى ييؤد 
 سعر ارتفعتالتي  العملة مقابل في العملة لهذه الصرف سعر خفض إلى ييؤد امم المنخفضة الفائدة
  .عالمتوقّأو  الفعلي سواء فائدا

 ّسعر ريتأث أيضا رفالص ةبالقو الشةرائي قودللن انلميز الجارية الحسابات في الفائضأو  العجز عن اتجةالن 
 إلى ةالشرائي ةالقو جهتوات الموازين هذه في فائض قتحقّ مافكلّ، ولةللد ةالعام الموازنة وكذلك المدفوعات

  .الأخرى العملات مقابل الصرف سعر ارتفع الزيادة
 تضخم،للّ كبيرة زيادة على دليلا الأحوال بعض في يعتبر الفائدة سعر ارتفاع كان إذا هأن القول يمكن لذلك 

  .العملة هذه صرف سعر في انخفاضب مقترنا يكون قد هإنف
  :ةالنقدي الكتلة على الفائدةسعر  ثرأ -2.2

 المتاحة النقود من الكمية هذه فاقإنب الاقتصاديين الأعوان يقوم النقود كمية بزيادة المركزي البنك يقوم عندما
 سعر انخفاض ثمّ ومن، ثمنها ارتفاع إلى ييؤد امم، بالفائدة عليهم تعود خرىأ صولأ يأ، أو سندات شراء في

 نظرا النقود من كبرأ كمية حيازة على الاقتصاديين الأعوان يشجع سوف بدوره نخفاضالا وهذا، الفائدة

                                                             
  .230-229ص.ص، مرجع سبق ذكره، علي بن بلعزوز1
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 انخفاض حدوث عليها بسيترت النقود كمية زيادة أنّ والنتيجة، بالنقود للاحتفاظ البديلة الفرصة تكلفة لانخفاض
 الدخل حجم في زيادة عنها بتسيتر الاستثمار وزيادة الاستثمار على الطّلب زيادة إلى ييؤد امم الفائدة سعر في

ا، الاستثمار مضاعف بمقدار اتجوالنقود عرض تخفيض على المركزي البنك عملإذا  أمالأعوان يعتبر فسوف، الن 
 الجاري الفائدة سعر عند بحوزم يتال النقود كمية على الحفاظ يستطيعون لا أنهم، الحالة هذه في الاقتصاديين

 من جزء تحويل اولونيح ثم ومنالسعر،  هذا عند فيه يرغبون ما قراضإ يستطيعون لا أنهم يعني وهذا اًنسبي المرتفع
م نداتالسي بحوزسيولة إلى الت عرض فيزداد، ةنقدي سعارأ ترتفع وبالمقابل سعرها فينخفض، للبيع نداتالس 

 مستوى انخفاض نتيجة الوطني الدخل مستوى انخفاض إلى ذلك يؤدي للمضاعف العكسي للأثر ونتيجة، الفائدة
  1.الاستثمار

  :النقود على الطّلب على الفائدة أثر
 سعر اتتغير أمام شديدة بمرونة النقود على الطّلب يتمتع أن -قديينالن ةخاص– الاقتصاديين من الكثير يرفض

 - ةخاص- أقيمتالتي  ةالإحصائي اتسارالد إلى نادااست، العلمي الواقع في الحدوث نادر أنه باعتبار الفائدة
 الطّلب على الفائدة سعر تأثير عن جريبيةالت المدرسة في أفكار هنالك ليس هأن يرى ةالأمريكي حدةالمت بالولايات

 بين القصيرأو  ويلالطّ الأجل في وثيقة علاقة هنالك كانت إذا ما حول اتفاق يوجد لا هأن إلا قود،للن الحقيقي
 النقود على الطّلب جابةاست مرونة عدم تبين تقريبا نتاجاتستالا كل كانت إنو يولة،الس تفضيلو الفائدة سعر

للتى الفائدة سعر في رغيخل في التغير أنّ وجد حيث الطويل، الأجل في حتالأكثر العامل هو روةالثّأو  الحقيقي الد 
اثحدلأ ةأهمي ة في رتغيقود كميالن والفائدة سعر ليسو المطلوبة، ةالحقيقي ،الطّلب ةدالّ من المستخلصة تيجةالن 
 البديلة الفرصة تكلفةو الواسع بمفهومها روةالثّ هي ثلاثة ةيأساس راتبمتغي دتحد" نافريدم" عند النقود على

 سعر نيتضم اتالمتغير هذه ضمن هأن المعروف ومن الأفضليات ترتيبو الأذواقو والعوائد النقودب للاحتفاظ
 تجاهلهأو  كارهإن يمكن لا هأن إلا المعادلة، في يأساس رمتغي يكن لمإن و الفائدة فسعر وعليه مختلفة، مفاهيم الفائدة

 قديالن القطاع بين الفصل في يرغب لا" نافريدم" أنّو خاصة، النقود على الطّلب دالة على أثره إلغاءأو 
  :هأن يرى فهو الحقيقي القطاعو
 يجب لا على الفائدة سعر إلى ظرالن ظاهرة هأن فقط ةنقدي قود عرض أساس على ديتجد؛عليها الطّلبو الن  
 إ الحقيقي، القطاع على تأثير أي له ليسعلى الفائدة سعر إلى النظر يجب مان على أيضا يعتمد هأن راتالمؤش 

  ؛ةيالحقيق
                                                             

 بوقرة احمد جامعة، وبنوك مالیة نقود تخصص صادیةقتالا العلوم في الماجستیر رسالة، المالیة الازمات احداث في الفائدة سعر دور: جمال بوزیدي 1
  .111ص، 2012-2011، بومرداس
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 أنّ على ديؤكّ التجريبي المدخل نّإ الترغي الحقيقي القطاع على عادي غيرو هام تأثير له يكون قديالن.  
 بحدوث سيسمح النقود على الطّلب ةدالّ من الفائدة سعر إخراج أنّ هو" انفريدم" إليها لتوصالتي  تيجةالنو 

 ةعكسي علاقة توجد منهو الحقيقي صاديقتالاو قديالن صاديقتالا حليلالت بين فيه مرغوب غير قطاعناو فصالنا
 المطلوب، كلبالش رةمؤثّأو  بالغة ةأهمي ذات ليست العلاقة هذه كانت إنو النقود على الطّلبو الفائدة سعر بين
قود على الطّلب أنّ القول يمكن لا اليبالتالن 1.الفائدة لسعر كبيرة حساسيةو بمرونة تعيتم  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                             
  .54-53ص.ص، مرجع سبق ذكره، بلعزوز بن علي 1
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  خلاصة
  
  

 عبارة أنه على توصلنا له المختلفة المفاهيم خلال ومن ،رالاستثما موضوع إلى الفصل هذا في تطّرقنا لقد 
 إلى تعرضنا كما، أنواعه إلى وصولا  أهدافه، أهميته تبيان تمّ كما فوائد، على للحصول الأموال تشغيل عن

 وتعرفنا ،الاستثماري القرار لاتخاذ المحددة العوامل توضيح مع، الاستثمار وبيئة الجدوى دراسة حول مفاهيم
 وعلى بينها الفروقات ومعرفة والمعجل كيتر ونظرية الكلاسيكية النظرية في المتمثّلة نظرياته أهم على ذلك بعد
  .تحليلها في اعتمدت ما

 استخدامه مقابل المقترض يدفعه الذّي التعويض أنها إلى وتوصلنا الفائدة سعر مفاهيم مختلف ناقشنا كما 
، للاقتراض المعدة الأرصدة، الكلاسيكية النظريات أنّ إلى توصلنا وقد معينة زمنية لفترة المقترض المال لرأس

 الحقيقية العوامل على ركّزت فالأولى، الفائدة لسعر محددة غير نظريات هي، الفائدة سعر في السيولة تفضيل
 تكلّل لم فمحاولتهم الثّانية أما، عينية ظاهرة الفائدة أنّ واعتبرت، الفائدة سعر تحدي في) والاستثمار الادخار(

 فقد الثّالثة أما، الفائدة سعر تحديد كيفية شرح أجل من الحقيقية العوامل مع النقدية العوامل جمع في بالنجاح
 الفائدة أنّ واعتبر، الفائدة سعر تحديد في) النقود على والطّلب النقود عرض، (النقدية العوامل على ركّزت
 على تقوم أنها ذلك، الفائدة لسعر محددة نظرية هي الفائدة لسعر الحديثة النظرية أنّ كما، بحتة نقدية ظاهر
 سعر تحديد في هامة عناصر كلّها هي المعروضة النقود وكمية النقدي والتفضيل والادخار الإنتاجية أساس
  .الاعتبار بعين ذلك تأخذ لم والتي لها السابقة النظريات عكس على وذلك، الفائدة

  



  

 

 
  

  

  .  تمهيد - 
 .الشباب تشغيل دعم وكالة :الأولالمبحث 

 .والخصائص المهام الوكالة نشأةلا: وأ -
 .الشباب تشغيل لدعم الوطنية الوكالة ضمن توسطةوالم غيرةالص ساتالمؤس إنشاء مراحل ثانيا: -

  
  .الفائدة لاتمعد راتوتغي الشباب تشغيل دعم وكالة نشاط :الثانيالمبحث 

  .ةإحصائي قراءة الجزائر في طةتوسوالم ةالصغير المؤسساتلا: وأ -
 .2012-2007للفترة  الشباب تشغيل لدعم الوطنية الوكالة برامج حصيلة ثانيا: -
  .2012-2007 للفترة وحجمها مويلاتالت عدد على الفائدة لاتدمع اتتغير أثر تحليل :ثالثا -

  .خلاصة -
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  تمهيد
  
  

 الصغيرة المؤسسات على المسؤولة الهيئات إحدى الشباب تشغيل لدعم الوطنية الوكالة تعتبر
 جاءت فالوكالة المصغرة؛ المؤسسات طريق عن شغل مناصب خلق عن مسؤولة هي أدق وبصفة والمتوسطة،

ا كأداةباب أمام المستقبل في البطالة على للقضاء الحكومة اعتمدة المشاريع، ذي الطّموح الشتعلّق إذا خاص 
  .الرفاهية تحقيق سبيل في محلياً، لها الإمكانيات ورصد الكفاءات، باستغلال الأمر

 التنمية في الشباب تشغيل لدعم الوطنية الوكالة مساهمة مدى ومعرفة الموضوع، على أكثر وللاطّلاع
   الموضوع بدراسة قمنا نشاطها، من للتوسيع الملائم اال وتوفير المؤسسات، لهذه دعمها خلال من المحلية،

 تنمية تحقيق سبيل في الوكالة قدمت ماذا سنرى حيث ، الشباب تشغيل لدعم الوطنية الوكالة مستوى علي
 تعترضها صعوبات من واقعها مع إليه تطرقنا الذّي النظري الجانب تطابق مدى ما واستقرار المؤسسات، هاته
 إطار في مصغرة مؤسسة إنشاء لمراحل فبالتعرض، والاستغلال للتوسع والتوجه الإنشاء، وبعد أثناء، قبل،

 أثّر كيف إلى وتطرقنا المصغرة، المؤسسات حول والتقنية الفنية المعلومات على التعرف من سنتمكّن الوكالة،
  .والمتوسطة الصغيرة المؤسسات تمويل على الوكالة في الفائدة سعر إلغاء

 على الإجابةأو  معرفة من لنتمكن مباحث ثلاثإلى  قسمناه الذي الفصل هذا خلال من وسنحاول
  .الشباب تشغيل دعم وكالة ونشاط الفائدة معدلات تغيرات بين العلاقة تحليل حول المطروحة الأسئلة بعض
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  

  
 هيئات إلى متوسطة أو صغيرة مؤسسة إنشاء في مشوارهم بداية في المشاريع وأصحاب المقاولون هيتوجما  عادة

  .ANSEJ الشباب تشغيل لدعم الوطنية الوكالةومنها  أصنافها، بكل الدعم
  

شاط مارسة النلة لمل القانون تصبح مؤهظفي عن طريق تمويلها  المؤسسةكيان اقتصادي فعندما تنشأ  المؤسسة
 تحقيق الربح.هو  المؤسسةا الهدف الأساسي من نشاط ومبدئي الاقتصادي

1  

 عام انيالثّ ربيع 24 في 296/96 رقم خمؤر قانون بمقتضى الشباب تشغيل لدعم الوطنية الوكالة إنشاء تمّ
 عام لالأو ربيع 19: في المؤرخ 231/98: رقم نفيذيالت بالمرسوم لوالمعد 1996 سبتمبر 8 لـ الموافق 1417
  .1998 يونيو 13 لـ الموافق 1419

 ويمكن الشباب تشغيل لدعم الوطنية بالوكالة تعرف بما خاص طابع ذات هيئة تنشأ المرسوم لهذا فطبقا
 المالي والاستقلال ةالمعنوي بالشخصية تتمتع الوطنية الوكالة ىتسم خاص طابع ذات هيئة هي: يلي كما تعريفها
 صغرةالم ساتللمؤس ةالعملي المتابعة شغيلبالت فالمكلّ الوزير ىيتولّ كما الحكومة، رئيس سلطة تحت وتوضع

  .المشاريع ذوي المقاولين طرف من ةأالمنش
 وجيهالت اختيار في ةخاص نصائح وإعطاء المستثمرين الشباب ودعم بمساعدة صةمتخص الوكالة وعليه

  .الفترات مختلف في مشاريعهم ودراسة
2  

  :يلي ما 96/296 رقم نفيذيالت للمرسوم طبقا مهامها من
 الأشكال كل عتشج برامج خلال من المقاولين تشغيل ترقية على المساعدة دابيروالت كوينالت شغيلوالت 

وظيفوالت ؛لالأو  
 بتسيير تقوم صاتمخص باب تشغيل لدعم الوطني ندوقالصالإعانات، ومنها الش نسب في خفيضاتالت 

  ؛الفوائد
 ي الاستثمارات تتابع؛طالشرو دفتر لبنود احترامهم إطار في المشاريع أصحاب ينجزها الت  
 المعلومات إتاحة ةالاقتصادي قنيةوالت م لممارسة المشاريع لأصحاب شريعيةوالت؛نشاطا  
 قةوالمتعلّ المشاريع لأصحاب الاستشارات تقديم ؛القروض وتعبئة المالي سييربالت  
 علاقات إقامة البنوك مع متواصلة ةمالي ساتوالمؤس إطار في ةالمالي وإنجازها المشاريع لتمويل المالي كيبالتر 

  ؛واستغلالها
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 ّجهات فتكل وقوائم الجدوى دراسات بإعداد صةمتخص ةنموذجي دورات وتنظيم جهيزات،للت ةتدريبي 
 توجيه مجلس الوكالة رسيوي نظيموالت سييرالت مجال في معارفهم وتجديد لتكوينهم المشاريع لأصحاب
  ؛مراقبة ومجلس مدير ويديرها

  1:يلي فيما صفتتلخ الشباب تشغيل لدعم الوطنية الوكالة ظل في صائصالخ يخص وفيما
 سةلل يمكنرةالم مؤسباب من مجموعة أو بمفرده شاب طرف من تنشأ أن صغ؛المشاريع أصحاب الش  
 باب يكون أن؛الابطّ المشاريع أصحاب الش  
 باب سن يتراوحيخص فيما سنة، 35و 19 بين المشاريع أصحاب الش يصل أن يمكن رالمسي 40 إلى نالس 

  ؛)المشروع أصحاب أو صاحب ذلك في بما( دائمة شغل مناصب ثلاثة بخلق يتعهد سنة
 ؛دينار ملايين 10 هو للاستثمار الأقصى الحد  
 على يجب باب أو ابالشبأموال الاستثمار في يساهموا أن المشاريع أصحاب الش ةخاص مستواها ريتغي 

  ؛الاستثمار مستوى حسب
 التأهيل شهادة في يكون أن يجب كما ة،العملي ةصح عاقلا يكون أنو دةجي.  
 ّسةلل القانوني الهيكل إنرةالم مؤسالأشكال أحدى يكون أن يمكن صغ اليةالت: SARL(*)، 

EURL(*)، SNC(*)؛  

 على يجب باب أو ابالشباب قروض أخطار ضمان صندوق في يشتركوا أن المشاريع أصحاب الشالش 
  ).فقط لاثيالثّ مويلالت حالة في( المشاريع أصحاب

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                             
  .5، ص2011الشباب،  تشغیل دلیل إنشاء مؤسسة مصغرة، الوكالة الوطنیة لدعم 1

(*) SARL : SOIETE à RESPONSABILITé LIMITEE شركة ذات مسؤولیة محدودة:   
(*) EURL : ENTREPRISE UNIE PERSONNEL à RESPONSABILITE LIMITEE:شركة الشخص الواحد 
(*) SNC : SOCITE AUNOM COLLECTIF:شركة تضامن 
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  

ه إلى الوكالةعلى المقاول بعد حصوله على فكرة يتوج أي يمر ىة بالعديد من المراحل الأساسييصل إلى  حت
امها إلى ثلاثة مرمرحة الاستغلال الفعلي ويمكن أن نقسة كما يمكن أن نضيف مرحلة رابعة في حالة طلب حل أساسي

  1المقاول توسيع مشروعه.

1  

 مرحلة في لتتمثّ ةأولي بمرحلة يمر بالوكالة التحاقه وعند الفكرة، صاحب طرف من الملف إيداع قبل
 إلى ةست بين ما عددهم يتراوح الذّينو المحتملين، المستثمرين من فريق يضم اجتماع عن عبارة وهي الاستقبال،

 مختلفو الوكالة جهاز حول ةعام معلومات تعطى المرحلة هذه وفي ،راساتبالد فوالمكلّ فردا عشر خمسة
 هذه تنتهيو ،مشاريعهم أفكار عن حدثللت الأفكار لحاملي ةالحري كامل بعد فيما لتترك الممنوحة، الإعانات

 راساتبالد فينالمكلّ أحد وبين بينه لامطو حدثالت فيها ويتم ة،خصيالش المقابلة مرحلة إلى المقاول بانتقال المرحلة
  .الملف تشكيل ةكيفي وعن المشروع، فكرة عن

  :الآتيين قينالش يضم يوالذّ المستثمر، ابالش طرف من الملف إيداع يتم أخيرة مرحلة في و

1.1 

من نويتكو:   
 الامتيازات على للحصول يخطّ طلب الشركاء طرف من ممضي ويكون للوكالة، العام المدير إلى هيوج 

  ؛ثلاثي أم ثنائي مويلالت نوع حيوضو ،)نسختين( 
 ميلاد شهادة ؛ةأصلي  
 لبطاقة الأصل طبق صورة ة عريفالت؛الوطني  
 تثبت وثائق شهادات( المشروع أصحاب أو لصاحب المهنية لاتالمؤه ؛....)عمل شهادات ة،علمي  
 الخضوع عدم شهادة ؛ريبةللض  
 ؛المشروع أصحاب أو لصاحب الإقامة شهادة  

                                                             
الأیام العلمیة الدولیة الثالثة للمقاولاتیة تحت عنوان: فرص وحدود  المشروعات المصغرة في الجزائر، أسلوب المرافقة المقاولاتیة في :سعودي بلقاسم 1

  .9، ص2012أفریل  18-16مخطط الأعمال الفكرة، الإعداد والتنفیذ، جامعة محمد خیضر بسكرة، الجزائر، 
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 سن أنّ إذ المشروع صاحب ذلك في بما دائمة شغل مناصب ثلاث بخلق دتعه 35 بين ما يتراوح رالمسي 
  ؛سنة 40و
 بممارسة تصريح أو رخصة أو اعتماد ؛الحرة بالمهن الأخير هذا قيتعلّ عندما شاطالن  
 ة الخدمة من لإعفاء ا شهادة؛فقط سنة 20و 19 بين سنهما يتراوح الذي للمسير بالنسبة الوطني  
 صفة إثبات خلال من العمل عن العاطل ابالش:  

o في الاشتراك عدم شهادة للأجراء الاجتماعي مانالض CNAS.  
o في الاشتراك عدم شهادة الأجراء لغير الاجتماعي مانالض CASNOS.  

2.1 

  :ةالآتي الوثائق على يشتمل و
 الفاتورة للعتاد كليةالش من ةمعفي ؛سومالر  
 فاتورة ةشكلي أميناتللت الأخطار دةمتعد شركات ىأحد طرف من منحت ؛أمينالت   
 كشف هيئةالت نمتضم ذلك الأمر أقتضى إن سومالر.  

تللوكالة، الإداري الملف رفقة الملف هذا أو الوثائق هذه كل مقد المكلفين قبل من دراسته ليتم راساتبالد، 
 إلى إضافة تائج،الن حسابات جدول إعداد تضم التيو ةاقتصادي -قنوالت الدراسة بإعداد الدراسة هذه وتنتهي

 المحيطو وقالس اتمتغير كل تشمل دراسة تقديم إلى إضافة هذا ،سنوات ثلاث مدى على ةقديريالت الميزانيات
)بائن،الز سياسة دون،المور صالالات تتجاوز لا وعادة ،...)والمنافسين رويج،والت هذه ةمد عشرون راسةالد 
 لتمثّ منها دج 1500( دج 1700 راسةالد هاته تكلفة تبلغو ،"أهيلالت شهادة" المقاول بمنح تنتهي يوما) 20(

  ).أهيلالت شهادة استلام حقوق لتمثّ دج 200و ة،اقتصادي -قنوالت راسةالد حقوق
 مجموعة بين الاجتماع بعد وهذا ة،اقتصادي -قنوالت راسةالدو أهيلالت شهادة على المقاول حصول حالة في و
 صاحب إلى جوعالر دون وهذا المشروع باختيار البنك يقوم حيث المشاريع وأصحاب والوكالة الوطنية البنوك

  .جسيدالت مرحلة إلى يمر بعدها الاختيار ةعملي في المشروع
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2  

  1:جبائي شبهو جبائي آخرو مالي بدعم يتعلق الأمرو عم،الد من نوعين المقاول يمنح المرحلة هذه في 
 أشكال نيبي 1996 سبتمبر 08 بتاريخ دراالص 297-96 رقم نفيذيالت المرسوم إنّ :ةالمالي الإعانات 1.2.1

 شكلين على المساعدات هذه صيغت وقد الاستثمار في يرغبون الذّين لشبابل الممنوحة ةالمالي المساعدات
  :أساسين

.1.2.11- هذا شهد وقد :نائيالثّ مويلالت من وعالن 2011 سنة في جديدة تعديلات مويلالت نتتضم 
 يالذّ لالأو للمستوى سبةبالن وذلك %71 إلى خصيةالش المساهمة تخفيض تمّ حيث للاستثمار، فقط مستويين

  :اليالت الجدول حهيوض ما وهذا اني،الثّ للمستوى سبةبالن % 72و دج، مليون 5 من أقل أصبح
 التي للأخطار باتجن ذلكو المشروع، في الوكالة مساهمة نسبة انخفضت ماكلّ الاستثمار زاد ماكلّ هنأ يلاحظ و

  .ادالسد على القدرة وعدم المشروع عن تنجم قد
  

032011 

    
 5 % 29 71% 

 510 % 28 % 72 
201106 

  
.1.2.12- هذا شهد وقد :لاثيالثّ مويلالت من وعالن 2011 سنة في جاءت جديدة تعديلات مويلالت 

المساهمة تخفيض تمّ حيث للاستثمار، فقط مستويين نتتضم وذلك فقط %1 إلى خصيةالش للمستوى سبةبالن 
ما وهذا دج، مليون 5 من أقل أصبح يالذّ لالأو الجدول حهيوض اليالت:  

  
042011 

     
 5 29% 1% %70 

 510 28% %2 %70 
201105 

 

 أيضا اعتباره يمكن يوالذّ( فائدة بدون القرضو خصيةالش المساهمة نسبة إجمالي أنّ سبق مما يلاحظو   
 انسبي ضمنت قد الوكالة تكون اليوبالت ،%30 الـ حد إلى تصل) فوائد دون يمنح باعتباره ةخاص كمساهمة

للمشروع المالي وازنالت.  
                                                             

  .32، صمرجع سبق ذكرهصادیة، عثمان لخلف: دور ومكانة الصناعات الصغیرة والمتوسطة في التنمیة الاقت 1
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 من لترفع أساسا جاءت ،2011 تعديلات إثر جاءت التي المالي الهيكل مستويات أنّ أيضا يلاحظ كما
 المشاريع تمويل خلال لوحظت التي للحاجات نظرا خصيةالش المساهمة نسبة لتخفيض أيضاو الاستثمار قيمة

 أم لاسيماو المستثمرين الشباب على العبء تخفيف اليوبالت للمقاولين، العقبات أهم أحد تشكل كانت التيو
  .الينبطّ

 وثائقو اقتصادية -قنوالت راسةالدو التأهيل شهادة رفقة المستثمر جهيت مويلالت على الحصول أجل ومن
 هذه رتقر المرحلة هذه فيو لديها، يودعهاو بنوك ةعد أو بنك إلى...) مينأالت شهادةو المحل، إيجار عقد( أخرى

 مهلة تحديد يتم القبول حالة فيو القرض، منح رفض أو الموافقة تتم المودع للملف دقيقة دراسة بعد الأخيرة
و سديدالتيو فعات،الدالأولى السنة في التسديد من الإعفاء مع سنوات خمس أقصاه لأجل تكون ما عادة الت 

 فائدةال بدون القرض تسديد في البدء المستثمر على ينبغي البنكي القرض تسديد إتمام وبعد. شاطالن بداية من
   .المدى طويل قرض أي أخرى، سنوات خمس إلى أيضا تصل مهلة خلال الوكالة، طرف من الممنوحة
 وفقا ةالبنكي القروض على الفوائد تخفيض تسديد عبء الوكالة ىتتولّ فائدة بدون القروض منح إلى وإضافة

المرسوم من 16 ةللماد خ 234-69 رقم نفيذيالتحيث 1996 سبتمبر 8 في المؤر ديحد نسبة تخفيض لمعد 
 والمنصوص غيرةالص ساتالمؤس أصحاب لشبابل ةالمالي ساتالمؤسو البنوك تمنحها التي الاستثمارات قروض
 الجدول في ةالمبني خفيضالت ونسب. 1996 جويلية 02 في المؤرخ 234-96 رقم ئاسيالر المرسوم في عليها

هي اليالت ي سبالنا جاءت الت الأخيرة عديلاتالت:  
  

052011 

 
   

 95 80 
 80 60 

201107 

  
أنّ 2011عديلات الجديدة لسنة ويلاحظ من خلال الت التحينما وصلت  ىها الأقصخفيضات بلغت حد

ولايات و ة في ولايات الهضاب العلياصة للقطاعات ذات الأولويالمخص تسبة للاستثماراذلك بالنو %95إلى 
الجنوب. يقصد بالقطاعات ذات الأولوية قطاع الزي،راعة، الر و يد البحري، البناءالصة،الأشغال العمومي 

  ة.حويليناعة التالصو
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

2.2.1 الجشبه ة والإعانات الجبائيسةتستفيد ة: بائيالمؤس الصغيرة من الامتيازات الجبائية وفقا ة وشبه الجبائي
ة ريبيهذه الامتيازات الض إنّ، 1997ة لسنة ن قانون المالييتضم 1996سبتمبر  30في  المؤرخ 31-96للأمر رقم 

تسمح  حتىقدي، وهذا دفق النغيرة والتالص مؤسسةة للة الماليريبية تستعمل لتحسين الوضعيبه الضشو
  1من تسديد قروضها في أقصر الآجال وتشمل هذه الامتيازات على ما يلي: مؤسسةلل

 من الإعفاء على للحصول المضافة القيمة على سمالر اتالمعد ي جهيزاتوالتإنجاز في مباشرة تدخل الت 
  ؛المشروع

 فيما %5 بـ ضةمخفّ نسبة استعمال يخص الجمركي سمالر المستوردة جهيزاتللت في مباشرة اخلةوالد 
  ؛الجزائر في عةالمصن غير جهيزاتالت هذه تكون عندما الاستثمارات إنجاز

 تحويل حقوق من الإعفاء العقارات على الحصول في ةالملكي لممارسة صةالمخص ؛شاطالن  
 حقوق من الإعفاء بالعقود قيتعلّ فيما سجيلالت التةأسيسي رةالم ساتللمؤسصغ. 
ة بمرحلة م المقاول كل الامتيازات الخاصشاط، حيث يتسلّبدءا من انطلاق الن مرحلة الاستغلال : 3.1

ة وست شاطا ما بين ثلاثة سنوات بداية من انطلاق النوتشمل هذه الامتيازات لفترة تتراوح مد ،الاستغلال
سنوات بالنة.سبة للمناطق الخاص 

و تمتد فترة الإعفاء لمدة سنتين عندما يتعهثلاثاب المقاول بتوظيف د الش عمال على الأقل لمددة،ة غير محد 
  2ل هذه الامتيازات في:تتمثّو

 عفاء الكلّالإريبة على أرباحي من الض الشركات، والضخل الإجمالي ريبة على الدIRG، وسم على الر
الن؛ةشاطات المهني  

 الإعفاء من الرسم العقاري على الممتلكات المبنية والبنايات الإضافية المخصسات صة لنشاطات المؤس
 ؛صغرةالم
 ّالإعفاء من الكفالة المتعلقة بحسن التنفيذ بالنسبة للنة شاطات الحرفيرةسات الموالمؤسق عندما يتعلّ صغ

؛ةالأمر بترميم الممتلكات الحرفي 
 7 الاستفادة من دعم اشتراك أرباب العمل بنسبة%بالنال المستخدمين سبة للأجور المدفوعة للعم

 مان الاجتماعي.قة بالضشريعية المتعلّدة بالقوانين التسبة المحدعوضا عن الن غيرةالص المؤسسةب
 المؤسسةة ة لها، لمعرفة وضعيقيام الوكالة بالمتابعة المستمرفي مزاولة نشاطها، مع  المؤسسةو من هنا تنطلق 

  ، وما إذا كانت هناك مشاكل أو صعوبات تواجهها.صغرةالم

                                                             
  .7، ص2011الشباب،  تشغیل . دلیل إنشاء مؤسسة مصغرة ، الوكالة الوطنیة لدعم1
  .8، صمرجعنفس ال. 2
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

4.1 حيث لم تختلف مراحل 2003سبتمبر  10: أضيفت هذه المرحلة حسب تعديلات  وسيعمرحلة الت ،
سةدراسة الملف عن مراحل إنشاء و وسيعاستثمار التسة، حيث يستفيد صاحب المؤسالمؤس وسيع في مرحلة الت

  1الية:شبه الجبائية التو من الإعانات الجبائية
 الإعفاء من الريالخدمات و جهيزاتسم على القيمة المضافة لاقتناء التتدخل مباشرة في انجاز  الت

  .الاستثمار
 5ة تقدر بـ تطبيق نسبة مخفض% فيما يخص الحقوق الجمركييجهيزات المستوردة ة للتتدخل في  الت

 إنجاز الاستثمار.
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                             
  .10، صمرجع سبق ذكره. 1
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  
  

  
  

3  

 

 له الأساسية القاعدة المتوسطةو الصغيرة المؤسسات تعتبر الذّي للاستثمار الخاص القطاع مأما اال فتح مع
 خلال من المؤسسات من وعالن ذا الدولة اهتمام وازدياد المال، لرأس احتياجها قلّةو أسيسالت سهلة باعتبارها
 بإنشاء قتصاديةالا السياسة في زاحي إعطائها إلى إضافة ،1994 سنة المتوسطةو الصغيرة ناعاتللص وزارة تخصيص

 قطاعات في المتوسطةو الصغيرة المؤسسات ودعم لترقية يصاخص تأعد ببرامج تم التي الرسمية المؤسسات من عدد
 عتتب العنصر هذا خلال من سنحاول ،المؤسسات هذه عدد في ملحوظة زيادة حدوث إلى أدى مما ،متعددة اقتصادية

  :الآتية الإحصائيات بحسب وذلك الجزائر مستوى على الصغيرةو المتوسطة المؤسسات عدد في الحاصل تطورال
  

0620052012 

  2005  2006  2007  2008  2009  2010  2011  2012  

  550511  511856  618515  455398  392013  293946  269806  245842  الخاصة المؤسسات

  557  572  557  591 626  666  793  874  العامة المؤسسات

  -  -  135623 169080 126887  116347  106222  96072  التقليدية الصناعاتالقطاع 

  551068  512428  754695 625069 519526  410959  376767  342788  امــــوع

101214161820222006

20072008200920102011201244998129 

  الصغيرةو المتوسطة المؤسساتنسبة نمو  )07(الجدول يوضح وفي ما يلي
35 

0720052012 

  2005  2006  2007  2008  2009  2010  2011  2012  
  7.55  17,24 -  35.81  16.16 33,36 8,95 9,75  /  الخاصة المؤسسات

 2.62- 2.69 5.75 - 5،59-  -6,01  -9,53  15,54-  /   العامة المؤسسات

 / / 19.78- 33،25 9,05  9,53  10,56  /   التقليدية الصناعاتالقطاع 

 7.54 32.10- 20.73 20.31 26,41  9,08  9,91  /  الإجمالي النمو

06 
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 الخاص القطاع في خاصة المتوسطةو الصغيرة للمؤسسات العام عدادالت في زيادة الجدول خلال من نلاحظ
 %9,75 بـ يقدر سنوي نمو عدلبم 2006 عام عند مؤسسة 23964 بـ زيادة نيبي نويالس طورتال أنّ حيث
 بـ تقدر بنسبة 2006 إلى 2005 من انخفاضها نلاحظ العامة للمؤسسات بالنسبة أما ،2005 بسنة مقارنة
  .المؤسسات هذه خوصصة من الدولة تطبقها التي السياسة إلى راجع وهذا ،15,54%
ر فنلاحظ 2007 سنة اأمتطو سات العام عدادالتغيرة للمؤسطةو الصرال خلال من وذلك المتوستطو 

 بالنسبة أما ،%8,95 نمو بنسبة أي مؤسسة 24140 بـ 2006 بـ مقارنة الخاصة للمؤسسات الحاصل
 بـ مقارنة 2007 عام خلال الخاصة للمؤسسات الحاصل تطورال خلال تنخفض فهي العامة للمؤسسات

 هناك أنّ نفتبي 2008 بسنة قةالمتعلّ الإحصائيات أما ،%9.53-عدلبم سالب نمو نسبة تسجل حيث 2006
 العامة للمؤسسة بالنسبة ، أما%33 بنسبة أي مؤسسة 98067بـ تقدر الخاصة للمؤسسات بالنسبة زيادة
 للمؤسسات بالنسبة زيادة واليالت على تسجل 2010و 2009 بـ قةوالمتعلّ ،%6.01- همعدل انخفاض فهناك

  %.35.81 بنسبة مؤسسة 163117و %16،16 بنسبة أي مؤسسة 63385 بـ فترة كل تقدر الخاصة
 بنسبة ،مؤسسة 106559 بـ الخاصة للمؤسسات بالنسبة انخفاضا شهدت فقد 2011 بسنة قيتعلّ ما بينما

 النمو سجل حين في ،%2.69 بنسبة زيادة فهناك العامة للمؤسسات بالنسبة أما ، %17.24 بـ تقدر سالبة
 2011 لسنة شهده الذّي بـالانخفاض مقارنة% 7.54 معدل 2012 سنة المتوسطةو الصغيرة للمؤسسات الكلّي
  .%60.76 نسبة 2012-2005 للفترة الكلّي النمو معدل بلغ بينما ، %32.11 بنسبة
 دهتؤكّ ما وذلك الرسمية المؤسسات تدعمه المتوسطةو الصغيرة المشاريع إنشاء في الحاصل عوسالت هذا 

  1.مةالمقد سهيلاتوالت القروض وحجم لة،الممو المشاريع بعدد قةالمتعلّ الأرقام في القراءة
  
  
  
  
  
  
  
  

  

                                                             
  .41، 39، 36، 35، 32 ، ص:2009، عام 16رقم  الإحصائیّةنشریة المعلومات ، الصناعة التّقلیدیةوزارة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة و 1
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

4.  وحركة توزيع إلى العنصر هذا في قسنتطر 
 حسب التقليدية الصناعات قطاع تطورو توزيع وكذلك قتصاديةالا النشاطات حسب الخاصة المؤسسات

 قتصاديةالا القطاعات مختلف على عيتوز الخاصة المتوسطةو الصغيرة المؤسسات نشاط أنّ نيتبي بحيث ، النشاط
 :ذلك لنا يوضح التالي والجدول

 
 08 

10121618
20222006200720092010201120127713172015  

  
  
  
  
  

 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 
 2947 3186 3401 3599 3642 3806 4006 4277 

 64 74 84 94 102 101 106 111 
 522 531 544 551 563 580 599 622 

 164 188 215 231 243 272 293 313 
 600 657 722 784 867 917 958 1002 

 7516 7906 8353 8794 9174 9556 9900 10350 
 6138 6369 6748 7154 7498 7854 8225 8802 

 80716 90702 100250 111978 122238 129762 135752 142222 
 1850 1967 2084 2205 2312 2446 2603 2803 

 14474 15270 16109 17045 17679 18394 19172 20198 
 3881 4019 4152 4291 4316 4493 4772 5082 
 1523 1558 1628 1667 1650 1677 1718 1764 

 9612 10300 11059 11848 12530 13063 13701 14510 
 3191 3297 3446 3564 3644 3745 3844 4008 

 22119 24252 26487 28885 30871 33848 36620 39426 
 42183 46461 50764 55551 60138 64962 69837 76050 

 15099 16230 17178 18265 19282 20401 21251 22590 
 12143 14134 16310 18437 20908 23541 26595 31476 

 18148 19438 20829 22529 24108 25403 26977 29064 
 779 853 934 1009 1105 1209 1329 1512 
 657 755 816 919 959 1040 1124 1292 

 1516 1669 1833 1954 2073 2249 2424 2639 
 245842 269806 293946 321387 345902 369319 391761 420117 
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 :ملاحظات
 قتصاديةالا القطاعات على المتوسطةو الصغيرة المؤسسات توزيع في اًكبير اًاختلاف نجد الجدول هذا خلال من
 2012-2005 بين ما الممتدة للفترة مؤسسة 62506 بـ يقدر ارتفاعا شهد الذّي العمومية والأشغال البناء فقطاع

 مما كنالس بناء مجال في سيما لا القطاع ذا الخاصة المشاريع في أخرالت تدارك إلى اميةالر الدولة لسياسة ذلك ويرجع
ة لاتواالمق قيام على عشجهذا في الخاص لالم المشاريع حجم لضخامة نظرا أنالشالإنعاش برنامج إطار في ةسج 

 17307 بـ والمواصلات النقل وقطاع الفترة خلال مؤسسة 33867 بـ ذلك بعد التجارة قطاع يأتي ثمّ ،الاقتصادي
  .الفترة خلال مؤسسة

 قبل من امالت للاحتكار لخضوعها ذلك ويرجع القطاعات، بعض عن المؤسسات غياب ملاحظة يمكن كما
 التجارة قطاع حضور تفسير يمكن كما والمحروقات، اقةالطّ المياه، كقطاع تحريرها في ماطلوالت ،العمومية المؤسسات

ل بلغ وقد ،يةالاستثمار المشاريع في الموجودة المخاطرة وتفادي المستثمرين لجنوح ةبقومو معدلتوزيع الإجمالي الن 
  .%70.88 بنسبة 2012-2005 بين ما الممتدة للفترة قتصاديةالا النشاطات حسب الخاصة المؤسسات حركة

  
  :النشاط حسب التقليدية الصناعات قطاع تطورو توزيع  .5

 أن الموالي الجدول في سنحاولو ةالحرفي المؤسساتو نياتواعوالت الفرديين الحرفيين يلي ما ةالحرفي النشاطات تمثّل
ناعات قطاع على توزيعها ننبية الصقليديشاطات إجمالي على اعتمادنا التالن الفرديين الحرفيين أي ةالحرفي نياتواعوالت 
  .الحرفية المؤسساتو
  

0920032009   

  الحرفية النشاطاتإجمالي   النشاطنوعية 
2003  2004  2005  2006  2007  2008  2009  

  25872  20494  17900  15386  13359  11466 10264  تقليدية فنية  الصناعات

  45608  56196  54139  52336  50139  45126  43435  دلإنشاء موا التقليديةصناعة 

  97600  50197  44308  38500  32574  30140  26151  لإنتاج خدمات التقليديةصناعة 

  169080  126887  116347  106222  96072 86732 79850  امـــــــوع 

 10.56 33.25 9.06 9.53 10.56 10.77 8.62  *النمو معدل

161412108 
200520062007200820091614202526 
* 

 2008ا باستثناء سنة سنوي %10حوالي  إلى النمو معدلح اوادة في عدد الحرفيين حيث ترالزي أعلاهتبين الأرقام 
بنسبة  2005مقارنة بسنة  2009الإجمالي لسنة  النمو معدلفي حين بلغ  ،%30.25بلغ  معدلشهدت أعلى  التيو

76%.  
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 المؤسسات الموالي أنّ دولوالج )5(ن الجدول يبي حسب الجهات: المتوسطةو الصغيرة المؤسساتتوزيع تمركز  .6
كانية في مال وهذا راجع لارتفاع الكثافة السنوات الخمسة تتمركز بكثرة في الشخلال الس المتوسطةو الصغيرة

  تلك المناطق مقارنة بالجهات الأخرى.
 1020052012 

2012  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005   

248985  232664  219270  205857  193483  177730  153492  149964   

128316  119146  112335  105085  96345  87666  80072  72076  
 34569  32216  30153  27902  25033  22576  20803  18957   

8247  7735  7561  7058  6517  5974  5439  4845  
 420117  391761  369319  345902  321387  293946  269806  245842   

 
161412108182022200620072009201020112012 

101823212620 

كانية في تلك المناطق مال، وهذا راجع لارتفاع الكثافة السفي الش المتوسطةو الصغيرة المؤسساتنشاء يرتكز إ
والهضاب  مؤسسة 99020مال لمنطقة الش بالنسبة 2012-2005الحاصل خلال الفترة  تطورخرى، والالأمقارنة بالجهات 

  .مؤسسة 3402للجنوب الكبير  بالنسبةو مؤسسة 15612منطقة الجنوب  مؤسسة أما 56240العليا بـ 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

 118 

  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 2007 -2012 

 منصب شغل، 418923خلقت  التيمشروع للشباب و 151928قامت الوكالة بتمويل  2011في منتصف سنة 
  ذلك: يوضح المواليوالجدول 

  
11ANSEJ30062011 

    
 47162  127523 109982400010  

 13716  34050  28437428867  
 23189 76839  49853599246  

 24588  48197  66998399161  
 15677  41141 38585765865  

 8106  28697  29363564744  
 10581  38748  34665770385  
 3862  9463  5544311829  

 3399  9376 5872560687  
 608  3182  3623209757  

 410  1707  2423634960  
 151298  418923  375350650511  


18192012

0708  
بدون فائدة)،  أا قرض قرض حسن (أي الشبابيلاحظ إذن على تمويلات الوكالة الوطنية لدعم تشغيل 

 أو الشابالمصغرة ويكون معفى من دفع الفوائد، ويتم تسديد  للمؤسسةوهو قرض طويل المدى تمنحه الوكالة 
)، الثّلاثي التمويللا (في حالة أوسنوات لتسديد القرض البنكي  5سنوات،  10عادة لمدة  التمويلموع  الشباب

لبنكي يبدأ تسديد القرض بدون الفائدة إكمال تسديد القرض اوكالة، أي عند سنوات لتسديد قرض ال 5 ثمّ
 أما سنة، 13 إلىة قد تمتد سديد الإجمالية التمد سنوات، أي أنّ 3ـ ب تقدرلية أوالخاص بالوكالة، مع فترة سماح 

  1سديد للوكالة.المقترض يبدأ بالت لثنائي فإنّا التمويلفي حالة 

تخفيضات في  2011-02-22ء أقر في تعديلاته الأخيرة على عمل الوكالة بتاريخ مجلس الوزرا نّأ إلىنشير هنا 
بابة لصالح نسب الفوائد البنكيي، والشا الوكالة للبنوك، وهي تصل  التسبة %80 إلىتدفع فروقاللاستثمار بالن 

في بعض القطاعات الحيوية كالزةيد البحري والأشغال راعة والصناعاتو العموميالص التفي  %60ة، وبنسبة حويلي

                                                             
دراسة تقییمیة، المؤتمر العالمي الثاني حول تطویر  –تجربة الجزائر في تمویل المشاریع المصغرة بصیغة القرض الحسن سلیمان ناصر، عواطف محسن:  1

  .9الخرطوم السودان، ص، 2001أكتوبر  11-10نظام مالي إسلامي شامل بعنوان: "تعزیز الخدمات المالیة الإسلامیة للمؤسسات المتناھیة الصغر"، 
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ةالفرق بين المنطقة  أنّ ة القطاعات الأخرى، كمابقيةوالمنطقة  العامالخاص ذه الأخيرة في الجزائر (الن ائية) ويقصد
ابق، ولا مساهمة البنك كما في الجدول الس الشابمنطقتي الهضاب العليا والجنوب، لا يظهر في حجم مساهمة 

موإنية وا في تخفيضات الفوائد البنكيةفي المنطقة  %95 إلىتصل  التسبة الخاصبالن 80 إلىة، وللقطاعات الحيوي% 
 ةل بدفعيتكفّ الخاصةالمقترض في المنطقة  الشابابقة، فإن خفيضات السلة للتلبقية القطاعات، وكمحص بالنسبة

الاستثمارفقط في حالة  %0.5 إلىة قد تصل بنكي 1في بقية القطاعات. %1ة، وفي القطاعات الحيوي  

رة في تسديداا تجاه البنوك، أنشئ صندوق الكفالة المصغ المؤسساتها سجلقد ت التير عثّلات التالح بالنسبةو
باب لتغطية أخطار القروض الممنوحة من طرف البنوك للش، 1998المشتركة لضمان أخطار القروض سنة 

 - في إطار الوكالة –ته متابعة ن في كل فروع الوكالة، مهمة يوجد عون معيهيكلته المركزي إلىة ، إضافالمستثمر
في  تمثّلمان بإجراء يلة، حيث قام مجلس إدارة صندوق الضة وغير المحصاسترجاع قيمة أقساط القرض المستحقّ

ى لعون صندوق رة، حتى يتسنالمصغ المؤسساتبعدم استرجاع استحقاقام من  جداولمن البنوك طلب استلام 
الضساتنقل نحو تلك مان التالمؤس ا، وفي حالة عدم القدرة على السداد البحث عن وحثها على دفع مستحقا

  2وتقديم الدعم اللازم له. المستثمرمشاكل 

تسليم قرار منح  ة وقبلبعد الحصول على الموافقة البنكي ندوق يتمرة في الصالمصغ ؤسسةاشتراك الم إنّ
الإعانات من طرف مصالح الوكالة، ومبلغ الاشتراكات لكل آجال الدمن الأصول الباقية  %0.35د بـ فع حد

ل بعد إعلان ه يتدخندوق فإنلطريقة عمل الص بالنسبة أما سديد يدفع كامل الاشتراك دفعة واحدة،ة للتالمستحقّ
يقوم بدوره  الذّيندوق ين المستحق للصل الدالقرض البنكي، حيث يحورة على تسديد المصغ ؤسسةعدم قدرة الم

من  %70يقوم بعد ذلك بتعويض البنك في حدود  ثمّسديد، رة على التالمصغ ؤسسةبالتحقق من عدم قدرة الم
من  ة استرجاع القرضسديد، وانطلاقا من هذا يشرع البنك في عملية للتالأصول والفوائد الباقية المستحقّ

  3الصندوق. إلىل عائداا تحو التيرة المصغ ؤسسةالم

  

  

  

                                                             
  .9صمرجع سبق ذكره،  محسن عواطف، ناصر سلیمان 1
  .10صنفس المرجع ،  2
  .نفس المرجع والصّفحة 3



 

 120 

  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  :نوي لنشاط الوكالة كالآتيحليل السالت إلى لجأنومن أجل تحليل أعمق 
  2007لسنة  حسب القطاعات الشّبابحصیلة برامج الوكالة الوطنیة لدعم تشغیل ): إجمالي 12جدول (ال

  قطاعات النشاط
  وضعیة المؤسسات المصغرة الممولة  توزیع الشھادات المسلمة

عدد الشھادات 
قیمة المشاریع   عدد مناصب الشغل  عدد المشاریع  عدد مناصب الشغل  المسلمة

  دج 310
  50255869  71896  26172  265499  100025  الخدمات
  20848672  26510  10269  195109  72890  الزراعة

  27261089  46509  13380  129902  41111  الصناعات التقلیدیة
  14562462  17181  4795  99864  28668  الصناعة

  21685507  30462  12174  60156  24462  نقل المسافرین
  24081987  23407  11423  46659  21674  نقل البضائع

  9687997  14651  3759  63075  17171  البناء والأشغال العمومیة
 / / /  28032  13184  نقل التبرید

  2997839  5500  2216  10345  4261  الأعمال الحرة
  2522173  4249  1539  11528  4224  الصیانة
  2029797  1870  399  6366  1610  الصید
  1348329  1073  254  2223  609  الري

  177281721  243308  86380  918758  329889  المجموع
12  

  
  2007لسنة  الشّبابحصیلة برامج الوكالة الوطنیة لدعم تشغیل إجمالي  إلى النّشاط): نسبة قطاعات 13جدول (ال

قطاعات 
 النّشاط

 % وضعیة المؤسّسات المصغرة الممولة % توزیع الشّھادات المسلّمة
عدد الشّھادات 

 المسلّمة
عدد مناصب 

عدد مناصب  عدد المشاریع الشغل
 الشغل

قیمة المشاریع 
 دج

 28.35 29.55 30.30 28.90 30.32 الخدمات
 11.76 10.90 11.89 21.24 22.10 الزراعة

الصّناعات 
 15.38 19.12 15.49 14.14 12.46 التّقلیدیّة

 8.21 7.06 5.55 10.87 8.69 الصناعة
نقل 

 12.23 12.52 14.09 6.55 7.42 المسافرین

 13.58 9.62 13.22 5.08 6.57 نقل البضائع
البناء 

والأشغال 
 العمومیّة

5.21 6.87 4.35 6.02 5.46 

 / / / 3.05 4.00 نقل التبرید
الأعمال 

  1.69 2.26  2.57 1.13 1.29 الحرة

 1.42 1.75 1.78 1.25 1.28 الصیانة
 1.14 0.77 0.46 0.69 0.49 الصید
 0.76 0.44 0.29 0.24 0.18 الري

 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 المجموع
 

12  
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

تشير نتائج الجدول أعلاه أنّ قطاع الخدمات قد استحوذ على أكبر نسبة فيما تعلّق بالشهادات المسلّمة بنسبة  -
، وذلك يرجع إلى ميول الشباب للمشاريع السهلة والتي لا يبذل فيها جهد وتحقّق أرباح أكبر، 30,32%

  ؛%28,89غل وسهلة الحصول على العمالة، كما تحقّق نسب مرتفعة في مناصب الش
، عادة هذا النوع من %0,24، ونسبة عدد مناصب_ الشغل %0,18وأقل نسبة لوحظت في قطاع الري  -

 المشاريع يتطلّب تمويلات كبيرة، كما أنّ أغلب الصفقات والإنجازات المتعلّقة به تحتاج إلى جهد كبير؛
 المسافرين الصيانة والصيد؛في قطاعات الزراعة ونقل  %22و% 0,24بينما توزعت باقي النسب بين  -
 %30,29كانت نسبة عدد المشاريع الممولة في قطاع الخدمات من إجمالي عدد المشاريع التي مولتها الوكالة  -

  من العمالة؛ %29,54وهي أكبر نسبة وهذا لأنّ إقبال الشباب لقطاع الخدمات مرتفع، وحقّقت نسبة 
من  %0,44حيث مثّلت أقل نسبة، وشغرت  %0,29الري هي ولوحظ أنّ عدد المشاريع الممولة في قطاع  -

 إجمالي مناصب العمل في المؤسسات المصغرة؛
من إجمالي قيمة المشاريع وهي نسبة مرتفعة مقارنة بالقطاعات الأخرى،  %28,35ومول قطاع الخدمات بنسبة  -

 .%0,76أما قطاع الري فقد حظي بالنسبة الأقل من قيمة المشاريع وكانت 

2007 لسنة المسلمة للشهادات بالنسبة الوكالة برامج حصيلة إجمالي إلى النشاط قطاعات مساهمة نسبة): 13( الشكل

  
13  
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22%13%
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عدد الشّھادات المسلّمة

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  2007لسنة  بالنسبة لعدد الشهادات قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامج الوكالةمساهمة نسبة ): 14الشكل (

  

13  

  

  2007لسنة  بالنسبة قيمة المشاريع قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامج الوكالةمساهمة نسبة ): 15الشكل (

  

13  
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عدد المشاریع

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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قیمة المشاریع دج

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

1 2008 
  2008 لسنة القطاعات حسب الشباب تشغیل لدعم الوطنیة الوكالة برامج حصیلة إجمالي): 14( جدولال

  قطاعات النشاط
  وضعیة المؤسسات المصغرة الممولة  توزیع الشھادات المسلمة

عدد الشھادات 
قیمة المشاریع   عدد مناصب الشغل  عدد المشاریع  عدد مناصب الشغل  المسلمة

  دج 310
  54052803  76063  27625  281038  105952  الخدمات
  21698658  27205  10519  196650  73952  الزراعة

  28797384  48650  14043  135850  43143  الصناعات التقلیدیة
  15718289  18131  5095  105874  30424  الصناعة

  22306891  30859  12332  60226  24515  نقل المسافرین
  25152802  24100  11756  47573  22336  نقل البضائع

  10730987  15700  4079  66589  18048  البناء والأشغال العمومیة
  / / /  28416  13466  نقل التبرید

  3200363  5816  2347  11924  4381  الأعمال الحرة
  2738969  4605  1664  10771  4438  الصیانة
  2440577  2184  453  6761  1680  الصید
  1525572  1168  279  2297  622  الري

  188363294  254481  90219  953969  342957  المجموع
13  

  

  2008لسنة  الشّبابحصیلة برامج الوكالة الوطنیة لدعم تشغیل إجمالي  إلى النّشاط): نسبة قطاعات 15جدول (ال

قطاعات 
 النّشاط

 %وضعیة المؤسّسات المصغرة الممولة   % توزیع الشّھادات المسلّمة
عدد 

الشّھادات 
 المسلّمة

عدد مناصب 
 الشغل

عدد 
 المشاریع

عدد مناصب 
 الشغل

قیمة 
المشاریع 

 دج
 28.70 29.89 30.62 29.46 30.89 الخدمات
 11.52 10.69 11.66 20.61 21.56 الزراعة

الصّناعات 
  15.29 19.12 15.57 14.24 12.58 التّقلیدیّة

 8.34 7.12 5.65 11.10 8.87 الصناعة
نقل 

 11.84 12.13 13.67 6.31 7.15 المسافرین

 13.35 9.47 13.03 4.99 6.51 نقل البضائع
البناء 

والأشغال 
 العمومیّة

5.26 6.98 4.52 6.17 5.70 

 / / / 2.98 3.93 نقل التبرید
الأعمال 

 1.70 2.29 2.60 1.25 1.28 الحرة

 1.45 1.81 1.84 1.13 1.29 الصیانة
 1.30 0.86 0.50 0.71 0.49 الصید
 0.81 0.46 0.31 0.24 0.18 الري

 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 المجموع
 

13  
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

في قطاع الخدمات  %30نلاحظ من الجدول أعلاه أنّ نسبة الشهادات المسلّمة وعدد المشاريع الممولة تجاوزت  -
، ويمكن إرجاع سبب إقبال الشباب إلى قطاع الخدمات إلى %29وحقّقت نسبة عمالة مرتفعة قدرت بـ 

  العائد الذّي يحقّقه.
من إجمالي الشهادات المسلّمة وهي أقل نسبة لوحظت سنة  %0,18ومن جهة أخرى بلغت نسبة قطاع الري  -

2008. 
من عدد مناصب الشغل ويعتبر أضعف قطاع من حيث إقبال الشباب عليه،  %0,24وحقّقت هذه الأخيرة  -

 من عدد مناصب الشغل الإجمالية. %0,46و %0,31وتراوحت عدد المشاريع الممولة فيه بنسبة 
، ومن جانب آخر قدرت %28,70استطاع قطاع الخدمات تحقيق النسبة الأعلى في قيمة المشاريع الممولة بـ  -

  .%0,81نسبة قطاع الّري 

 %11,52من عدد الشهادات المسلّمة وتمّ تمويل ما قيمته  %21,56حقّق قطاع الزراعة نسبة معتبرة قدرت بـ  -
 إجمالي تمويلات الوكالة.من 

 
2008 لسنة المسلمة للشهادات بالنسبة الوكالة برامج حصيلة إجمالي إلى النشاط قطاعات مساهمة نسبة): 16( الشكل

  
15  
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عدد الشّھادات المسلّمة

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  2008لسنة  بالنسبة لعدد الشهادات قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامج الوكالةمساهمة نسبة ): 17الشكل (

  

15  

  

  2008لسنة  بالنسبة قيمة المشاريع قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامج الوكالةمساهمة نسبة ): 18الشكل (

  
15  
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عدد المشاریع

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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قیمة المشاریع دج

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

2 2009 
  2009 لسنة القطاعات حسب الشباب تشغیل لدعم الوطنیة الوكالة برامج حصیلة إجمالي): 16( الجدول

  قطاعات النشاط
  وضعیة المؤسسات المصغرة الممولة  توزیع الشھادات المسلمة

عدد الشھادات 
قیمة المشاریع   الشغلعدد مناصب   عدد المشاریع  عدد مناصب الشغل  المسلمة

  دج 310
  68590984  91693  33289  308020  116304  الخدمات
  24725106  29729  11429  202344  76074  الزراعة

  34983262  57200  16716  143000  45560  الصناعات التقلیدیة
  19682746  21524  6025  116184  33713  الصناعة

  23681851  31720  12684  60811  24873  نقل المسافرین
  32094745  28171  13758  54269  25921  نقل البضائع

  15457525  20445  5350  75238  20433  البناء والأشغال العمومیة
 / / /  29618  14058  نقل التبرید

  3855293  7166  2898  12522  4597  الأعمال الحرة
  33808448  6300  2266  12114  4988  الصیانة
  3087878  2765  537  7042  1733  الصید
  2021292  1475  348  2680  713  الري

  231989135  298188  105300  1023842  368967  المجموع
16  

  

 2009 لسنة الشباب تشغیل لدعم الوطنیة الوكالة برامج حصیلة إجمالي إلى النشاط قطاعات نسبة): 17( الجدول

قطاعات 
 النّشاط

 % وضعیة المؤسّسات المصغرة الممولة % توزیع الشّھادات المسلّمة

عدد الشّھادات 
 المسلّمة

عدد 
مناصب 

 الشغل

عدد 
 المشاریع

عدد مناصب 
 الشغل

قیمة 
 المشاریع دج

 29.57 30.75 31.61 30.08 31.52 الخدمات
 10.66 9.97 10.85 19.76 20.62 الزراعة

الصّناعات 
 15.08 19.18 15.87 13.97 12.35 التّقلیدیّة

 8.48 7.22 5.72 11.35 9.14 الصناعة

 10.21 10.64 12.05 5.94 6.74 نقل المسافرین

 13.83 9.45 13.07 5.30 7.03 نقل البضائع
البناء 

والأشغال 
 العمومیّة

5.54 7.35 5.08 6.86 6.66 

 / / / 2.89 3.81 التبریدنقل 
 1.66 2.40 2.75 1.22 1.25 الأعمال الحرة

 14.57 2.11 2.15 1.18 1.35 الصیانة
 1.33 0.93 0.51 0.69 0.47 الصید
 0.87 0.49 0.33 0.26 0.19 الري

 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 المجموع
 

14  
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

من إجمالي عدد % 31,52إلى  2009لقد تمكّنا من خلال النتائج ملاحظة ارتفاع قياسي للقطاع الخدماتي سنة  -
من إجمالي عدد  %31,61و %30,08الشهادات المسلّمة، وحقّقت هذه الأخيرة عدد مناصب شغل قدرت بـ 

  .%30المشاريع الممولة حظي ا قطاع الخدمات، أما عدد مناصب الشغل في هذا القطاع تجاوزت 
من عدد  %30,08من نسبة عدد الشهادات المسلّمة وشغر  %0,19ومن جانب آخر بلغت نسبة قطاع الري  -

 من إجمالي عدد مناصب الشغل. %0,49و %0,33مناصب الشغل، ونسبة عدد مشاريعه الممولة قدرت بنسبة 
وهي نسبة مرتفعة مقارنة بقطاع الري الذّي حقّق نسبة  %29,57استطاعت الوكالة تمويل قطاع الخدمات بـ  -

0,87%. 

  
2009 لسنة المسلمة للشهادات بالنسبة الوكالة برامج حصيلة إجمالي إلى النشاط قطاعات مساهمة نسبة): 19( الشكل

  
17  
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عدد الشّھادات المسلّمة

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  2009لسنة  بالنسبة لعدد الشهادات قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامج الوكالةمساهمة نسبة ): 20الشكل (

  

17  

  

  2009لسنة  بالنسبة قيمة المشاريع الوكالة قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامجمساهمة نسبة ): 21الشكل (

  
17  
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عدد المشاریع

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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قیمة المشاریع دج

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

3 2010 
  2010 لسنة القطاعات حسب الشباب تشغیل لدعم الوطنیة الوكالة برامج حصیلة إجمالي): 18( الجدول

  قطاعات النشاط
  وضعیة المؤسسات المصغرة الممولة  الشھادات المسلمة توزیع

عدد الشھادات 
  المسلمة

عدد مناصب 
عدد مناصب   عدد المشاریع  الشغل

  قیمة المشاریع دج  الشغل

 54220634000 116236 41456 398154 125692  الخدمات
 13773024000 36020 13690 233712 60834  الزراعة

 55421100000 70958 19630 166490 51768  الصناعات التقلیدیة
 12093471000 25398 7724 130617 37598  الصناعة

 22016690000 32567 13176 62488 25011  نقل المسافرین
 24092214000 39711 20533 93190 55165  نقل البضائع

البناء والأشغال 
 11823089000 30971 9481 99243 24873  العمومیة

 / / / 34765 16157  نقل التبرید
 11502211000 8254 3257 14970 5120  الأعمال الحرة

 22609917000 9027 2943 13981 5077  الصیانة
 59445123000 2966 581 7133 1750  الصید
 19567129000 1520 397 3011 9311  الري

  3.0656460200011 373628 132868 1257754 418356  المجموع
18  

  
  2010 لسنة الشباب تشغیل لدعم الوطنیة الوكالة برامج حصیلة إجمالي إلى النشاط قطاعات نسبة): 19( الجدول

قطاعات 
 النّشاط

 % المصغرة الممولةوضعیة المؤسّسات   % توزیع الشّھادات المسلّمة
عدد 

الشّھادات 
 المسلّمة

عدد 
مناصب 
 الشغل

عدد مناصب  عدد المشاریع
 الشغل

قیمة المشاریع 
 دج

 17.69 31.11 31.20 31.66 30.04 الخدمات
 4.49 9.64 10.30 18.58 14.54 الزراعة

الصّناعات 
 18.08 18.99 14.77 13.24 12.37 التّقلیدیّة

 3.94 6.80 5.81 10.38 8.99 الصناعة
نقل 

 7.18 8.72 9.92 4.97 5.98 المسافرین

 7.86 10.63 15.45 7.41 13.19 نقل البضائع
البناء 

والأشغال 
 العمومیّة

5.95 7.89 7.14 8.29 3.86 

 / / / 2.76 3.86 نقل التبرید
الأعمال 

  3.75 2.21 2.45 1.19 1.22 الحرة

 7.38 2.42 2.21 1.11 1.21 الصیانة
 19.39 0.79 0.44 0.57 0.42 الصید
 6.38 0.41 0.30 0.24 2.23 الري

 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 المجموع
 

16  
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

وحظي  %31,20بـ  رت نسبة عدد المشاريعوقد %30بـ  في القطاع الخدماتي المسلّمة الشهاداتفاقت نسبة  -
 التييد في ما يخص نسبة قيمة المشاريع ن في قطاع الصنا تحسسجلو جمالي قيمة المشاريعإمن  %17,69بنسبة 

  .جمالي قيمة المشاريعإمن  %18نسبة  سجل الذّي التقليدية الصناعاتاع طن قياسي في قوتحس %19 تجاوزت

2010 لسنة المسلمة للشهادات بالنسبة الوكالة برامج حصيلة إجمالي إلى النشاط قطاعات مساهمة نسبة): 22( الشكل

  
19  

  2010لسنة  بالنسبة لعدد الشهادات قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامج الوكالةمساهمة نسبة ): 23الشكل (

  

19  
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عدد الشّھادات المسلّمة

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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عدد المشاریع

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  2010لسنة  بالنسبة قيمة المشاريع قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامج الوكالةمساهمة نسبة ): 24الشكل (

  
19  
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قیمة المشاریع دج

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

4 2011 
  2011 لسنة القطاعات حسب الشباب تشغیل لدعم الوطنیة الوكالة برامج حصیلة إجمالي): 20( الجدول

  قطاعات النشاط
  وضعیة المؤسسات المصغرة الممولة  توزیع الشھادات المسلمة

عدد الشھادات 
  المسلمة

عدد مناصب 
عدد مناصب   عدد المشاریع  الشغل

  قیمة المشاریع دج  الشغل

 140783982000 142682 54828 420967 163607  الخدمات
 47688444000 47130 18127 241829 90803  الزراعة

 56781857000 82139 25323 179929 58742  الصناعات التقلیدیة
 34786510000 31223 9028 144201 43097  الصناعة

 33332739000 33883 13910 64624 26880  نقل المسافرین
 82149950000 54663 29839 144597 70790  نقل البضائع

البناء والأشغال 
 44415103000 43626 12707 110532 31612  العمومیة

 17790325000 14751 7471 40891 19310  نقل التبرید
 6364911000 9779 4048 16259 6702  الأعمال الحرة

 6774615000 9987 3735 14252 5333  الصیانة
 3866360000 3325 638 7461 1848  الصید
 26169860000 1756 426 4202 1080  الري

  477351692000 474944 180083 1389744 519804  المجموع
20  

  
  2011 لسنة الشباب تشغیل لدعم الوطنیة الوكالة برامج حصیلة إجمالي إلى النشاط قطاعات نسبة): 21( الجدول

قطاعات 
 النّشاط

 % وضعیة المؤسّسات المصغرة الممولة % توزیع الشھادات المسلمة
عدد 

الشّھادات 
 المسلّمة

عدد مناصب 
عدد مناصب  عدد المشاریع الشغل

  دج قیمة المشاریع الشغل

 29.49 30.04 30.45 30.29 31.47 الخدمات
 9.99 9.92 10.07 17.40 17.47 الزراعة

الصّناعات 
 11.90 17.29 14.06 12.95 11.30 التّقلیدیّة

 7.29 6.57 5.01 10.38 8.29 الصناعة
نقل 

 6.98 7.13 7.72 4.65 5.17 المسافرین

 17.21 11.51 16.57 10.40 13.62 نقل البضائع
البناء 

والأشغال 
 العمومیّة

6.08 7.95 7.06 9.19 9.30 

 3.73 3.11 4.15 2.94 3.71 نقل التبرید
الأعمال 

 1.33 2.06 2.25 1.17 1.29 الحرة

 1.42 2.10 2.07 1.03 1.03 الصیانة
 0.81 0.70 0.35 0.54 0.36 الصید
 5.48 0.37 0.24 0.30 0.21 الري

 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 المجموع
 

18  
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

من عدد مناصب الشغل  %30,29في عدد الشهادات المسلّمة، و 31%بلغت نسبة قطاع الخدمات فوق مستوى  -
  .%30,45من العمالة المحقّقة وبلغت نسبة عدد المشاريع الممولة  %30,04الاجمالية ونسبة 

من إجمالي عدد الشهادات المسلّمة وبلغت  %17توزعت باقي النسب ما بين قطاع الزراعة الذّي حقّق نسبة  -
 .%10قيمة تمويل مشاريعه حوالي 

من عدد مناصب  %0,30مة، وشغر من عدد الشهادات المسلّ %0,21تراوحت نسبة قطاع الري في حدود  -
 من إجمالي مناصب العمل. %0,37والذّي حقّق نسبة  %0,24الشغل، وبلغ عدد المشاريع الممولة نسبة 

في حين كانت النسبة الاقل لقطاع الصيد  %29,49تمّ تمويل قطاع الخدمات بالنسبة الاكبر من قيمة المشاريع  -
 .%0,81مول 

  

2011 لسنة المسلمة للشهادات بالنسبة الوكالة برامج حصيلة إجمالي إلى النشاط قطاعات مساهمة نسبة): 25( الشكل

  
21  

  

  

  

  

  

32%
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عدد الشّھادات المسلّمة

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  2011لسنة  بالنسبة لعدد الشهادات قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامج الوكالةمساهمة نسبة ): 26الشكل (

  

21  

  

  2011لسنة  بالنسبة قيمة المشاريع قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامج الوكالةمساهمة نسبة ): 27الشكل (

  

21  
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عدد المشاریع

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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قیمة المشاریع دج

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري



 

 135 

  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

5 2012 
  2012 لسنة القطاعات حسب الشباب تشغیل لدعم الوطنیة الوكالة برامج حصیلة إجمالي): 22( الجدول

  قطاعات النشاط
  وضعیة المؤسسات المصغرة الممولة  توزیع الشھادات المسلمة

عدد الشھادات 
  المسلمة

عدد مناصب 
عدد مناصب   عدد المشاریع  الشغل

  قیمة المشاریع دج  الشغل

  210328527568  179758 73221 562301 205678  الخدمات
  71318568083  62230  24812 388033 100240  الزراعة

  73601576467  96638 30977 240311 77409  الصناعات التقلیدیة
  47003634058  37910  11513 200745 51602  الصناعة

  41304490843  40207 17066 77120 37661  نقل المسافرین
  136078567624  90647  52870 199208 93401  نقل البضائع

  62369492423  57759  17401 201480 66812  البناء والأشغال العمومیة
  24779329998  19503  10317 51204 22310  نقل التبرید

 8304301446 11966 5043 20987 8340  الأعمال الحرة
  9171606789  12325  4713 17890 6122  الصیانة
  2795211906  1863  464 9876 2044  الصید
  4685203788  3749  750 6543 1290  الري

 691740510995  414555  249147 1413397 672909  المجموع
22  

  
 2012 لسنة الشباب تشغیل لدعم الوطنیة الوكالة برامج حصیلة إجمالي إلى النشاط قطاعات نسبة): 23( الجدول

قطاعات 
 النّشاط

 % وضعیة المؤسّسات المصغرة الممولة % توزیع الشھادات المسلمة
عدد 

الشّھادات 
 المسلّمة

عدد مناصب 
عدد مناصب  عدد المشاریع الشغل

 قیمة المشاریع دج الشغل

 39.78 30.57 29.39 39.78 30.57 الخدمات
 27.45 14.90 9.96 27.45 14.90 الزراعة

الصّناعات 
 17.00 11.50 12.43 17.00 11.50 التّقلیدیّة

 14.20 7.67 4.62 14.20 7.67 الصناعة
نقل 

 5.46 5.60 6.85 5.46 5.60 المسافرین

 14.09 13.88 21.22 14.09 13.88 نقل البضائع
البناء 

والأشغال 
 العمومیّة

9.93 14.26 6.98 9.93 14.26 

 3.62 3.32 4.14 3.62 3.32 نقل التبرید
الأعمال 

 1.48 1.24 2.02 1.48 1.24 الحرة

 1.27 0.91 1.89 1.27 0.91 الصیانة
 0.70 0.30 0.19 0.70 0.30 الصید
 0.46 0.19 0.30 0.46 0.19 الري

 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00 المجموع
 

20  
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

،  %30,57نلاحظ أنّ قطاع الخدمات حافظ على مستواه فيما يخص توزيع الشهادات المسلّمة وذلك بنسبة 
كما نلاحظ  %30,41من إجمالي عدد المشاريع ، ومول هذا القطاع بنسبة بلغت  %29,39وعدد مشاريع قدر بـ 

أما قطاع الصيد فقد نال النسبة الأقل من ، %19تحسن في قطاع الصناعة ،فيما تعلق بقيمة مشاريعه بنسبة تجاوزت 

  .%0,40إجمالي قيمة المشاريع بنسبة 

  

2012 لسنة المسلمة للشهادات بالنسبة الوكالة برامج حصيلة إجمالي إلى النشاط قطاعات مساهمة نسبة): 28( الشكل

  
23  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

31%

15%
11%

8%
6%

14%

10%

3% 1% 1%

0%
0%

عدد الشّھادات المسلّمة

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  2012لسنة  بالنسبة لعدد الشهادات قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامج الوكالةمساهمة نسبة ): 29الشكل (

  

23  

  

  2012لسنة  بالنسبة قيمة المشاريع قطاعات النشاط إلى إجمالي حصيلة برامج الوكالةمساهمة نسبة ): 30الشكل (

  

23  
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الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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قیمة المشاریع دج

الخدمات الزراعة الصّناعات التّقلیدیّة الصناعة

نقل المسافرین نقل البضائع البناء والأشغال العمومیّة نقل التبرید

الأعمال الحرة الصیانة الصید الري
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  

 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

2007-2012 

رات غيت بمجموعة من التا منذ تأسيسها، كما مرالوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب تطور شهد نشاط لقد
التنظيمية والتشريعيلات آليات دعمها وتمويلها، كان أبرزها اعتماد إلغاء ة مست الفائدة على القروض الممنوحة.معد   

ق ما تعلّ خاصةعديلات المستحدثة في نشاط الوكالة وء على التتسليط الض سنحاولوفي هذا الجزء من الدراسة 
  ة. الاستثمارات المنشألة ومبالغ ومجموع المشاريع الممو المسلّمة الشهاداتت الفائدة وأثرها على عدد معدلابتخفيضات 

  2012- 2007 حسب عدد الشھادات للفترةلة الوكا شاطننسبة قطاعات إجمالي ): 24جدول (ال

 2012-2007 2012  2011  2010  2009  2008  2007  السنوات
 الشّھاداتعدد 

  / 672909 519804 418356 368967 342957 329889 التراكمي المسلّمة

 الشّھاداتعدد 
  343020 153105 101448 49389 26010 13068 / السنویة المسلّمة

نسبة تغیر عدد 
  103.98 29.45 24.25 13.39 7.58 3.96 / المسلّمة الشّھادات

العدد السنوي/ العدد 
 / 22.75 15.08 7.34 3.87 1.94 / الإجمالي

 
12,13,14,15,16,17,18,19,20 

 الشباب تشغيل دعم وكالة من المستلمة الشهادات راتوتغي بمجموع المرتبطة حصائياتالإ أعلاه الجدول ليمثّ
 مشروع لتمويل الوكالة من مبدئي قبول تمثّل المسلّمة الشهادات أنّ الإشارة وتجدر ،2012-2007 للفترة

 صغيرة مشاريع قامةإ في الأفراد رغبة انعكاس وتمثّل المشروع، صاحب أو الشاب من مقترح استثماري
 329889 مقداره ما 2007 لعام بلغ المسلّمة الشهادات عدد أنّ أعلاه الجدول خلال من ونلاحظ ،ومتوسطة

 عدد يقابله العدد هذا فإنّ ةالواقعي احيةالن من هأن أي الوكالة، نشأة منذ المسلّمة الشهادات لعدد ةتراكمي كقيمة
 المسلّمة الشهادات عدد بلغ 2008 العام في هأن حين في ،مويلللت مةالمقد المشاريع مقترحات أصحاب أو الشباب

  . %3,96 بلغت بنسبة تزايدا مسجلا ، 13068
 بالعام مقارنة %7,58 نمو نسبة ليسجل ،2009 سنة مةلالمس الشهادات عدد في المطرد النمو هذا وتواصل

ابقالس.  
 2011 العام وسجل ،%13,39 رتغي بنسبة 49389بـ  2010 سنة المسلّمة الشهادات عدد رتقد كما

 وزاتج فقد للوكالة الرسمية الإحصائيات وبحسب ،%24,25 بلغت ابقةالس نواتبالس مقارنة ةقياسي رتغي نسبة
 ،101448 العام لهذا التمويل وعود عدد بلغ حين في ة،تراكمي كقيمة مليون صفالن المسلّمة الشهادات عدد

 الشباب تشغيل دعم وكالة طرف من التمويل وعود عدد ببلوغ 2012 العام حتى لتستمر يادةالز هذه وتواصلت
  . الوكالة عمل بداية منذ يسجل قياسي رقم وهو ،%29,45 زيادة بنسبة ،153105
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  :ةالمركزي الملاحظات من مجموعة نسجل ابقالس الجدول منو
 لاثوالثّ عفينالض تجاوزت بحيث المسلّمة، الشهادات لعدد قيمة أعلى سجلت 2012و ،2011 سنتي أنّ: لاهاأو

 معتمدة طةومتوس صغيرة مشاريع لإنشاء المتزايد الإقبال يعكس ما وهو ،2010 بسنة مقارنة واليالت على أضعاف
  .الوكالة دعم على تمويلها في

 منذ المسلّمة الشهادات جماليإ من %37.83 بلغت 2012و 2011 لسنتي المسلّمة الشهادات نسبة أنّ: ثانيها
 الفترة في الوكالة نشاط ذروة تمثّل حديدالت الفةالس نتينالس أنّ على ريؤش ما وهو ،1996 العام الوكالة تأسيس

2012 حتى 1996 من حدودها المرتسمة منيةالز.  
 أي(حسن  قرض قرض هاأن الشباب تشغيل لدعم ةالوطني الوكالة تمويلات أنّ الباحثين من كثير يرى: ثالثها
 ويتم، الفوائد دفع من معفى ويكون رةالمصغ للمؤسسة الوكالة تمنحه المدى طويل قرض وهو)، فائدة بدون

 في( لاأو البنكي القرض لتسديد سنوات 5، سنوات 10 ةلمد عادة التمويل موع الشباب أو الشاب تسديد
 تسديد يبدأ البنكي القرض تسديد إكمال عند أي، الوكالة قرض لتسديد سنوات 5 ثمّ)، الثّلاثي التمويل حالة

 قد ةالإجمالي سديدالت ةمد أنّ أي، سنوات 3ـ ب تقدر ةأولي سماح فترة مع، بالوكالة الخاص الفائدة بدون القرض
ا سنة 13 إلى تمتدمويل حالة في، أميبدأ المقترض نّفإ نائيالثّ الت للوكالة سديدبالت .  

 إقبال في ساهم، حسنة قروض شكل وعلى فوائد بدون لتمويلاا الشباب تشغيل لدعم الوكالة تقديم إنّ: رابعا
 عليماتوالت ةينيالد المعتقدات مع تتنافى لا صيغة فيها يرون كثيرون وأنّ خاصة يغة،الص هذه على المستثمرين

المساهمة نسبة ارتفاع أنّ إلاّ ،الربا بحرمة قتعلّي فيما ةالإسلامي الشي( ةخصيوالت صيغة في البنك دور ضتعو 
  . للوكالة جوءاللّ إلى المستثمرين من الكثير عزوف إلى تأد) الثّلاثي التمويل
 قيمة من لترفع ساساأ جاءت، 2011 تعديلات ثرإ جاءت التي المالي الهيكل مستويات أنّ يلاحظ: خامسا

 والتي المشاريع تمويل خلال لوحظت التي للحاجات نظرا خصيةالش المساهمة نسبة لتخفيض يضاأو الاستثمار
 ،الينبطّ همنأ ولاسيما المستثمرين الشباب على العبء تخفيض وبالتالي وليناللمق العقبات همأ حدأ لتشكّ كانت
 لسنتي أعلاه الجدول في إليها والمشار المسلّمة الشهادات عدد في المرتفعة رغيالت لنسبة مبدئيا تفسيرا ميقد ما وهو

  . 2012و 2011
 ةالبنكي القروض على الفوائد تخفيض تسديد عبء الوكالة ىتتولّ فائدة بدون القروض منح إلى إضافة: سادسا

 نسبة تخفيض معدل ديحد حيث 1996 سبتمبر 8 في خالمؤر 234-69 رقم نفيذيالت المرسوم من 16 ادةللم وفقا
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

 والمنصوص الصغيرة المؤسسات وأصحاب بابللش المالية المؤسساتو البنوك تمنحها التي الاستثمارات قروض
  .1996 جويلية 02 في المؤرخ 234-96 رقم الرئاسي المرسوم في عليها
 الوكالة، من المُصدرة والوعود التمويل طلبات تضاعف في أثر رااوتغي الفائدة لمعدلات أنّ الإشارة تجدر: سابعا
 عديلاتالت خلال من ويلاحظ ،الثّلاثية يغةبالص التمويل على الفائدة بسعر مرتبطة تعديلات آخر بعد خاصة

 للاستثمارات بالنسبة ذلكو %95 إلى وصلت حينما الأقصى حدها بلغت التخفيضات أنّ 2011 لسنة الجديدة
ذات للقطاعات صةالمخص ذات بالقطاعات يقصدحيث  ،الجنوب ولاياتو العليا الهضاب ولايات في ةالأولوي 
قطاع ةالأولوي راعة،الز ي،الر ة، الأشغالو البناء البحري، يدالصالعمومي ناعةوالص عطي ما وهو ،حويليةالتي 
  .2012و ،2011 العامي في المسجلة يادةللز واضحا تفسيرا

  2012-2007 حسب عدد المشاریع وقیمتھا للفترةالوكالة  شاطننسبة قطاعات إجمالي ): 25جدول (ال

 2007  2008  2009  2010  2011  2012 2007 -2012 


 86380 90219 105300 132868 180083 249147  


 / 3839 15081 27568 47215 69064 / 


 / 4.44 16.72 26.18 35.54 38.35 108.48 


 / 1.54 6.05 11.06 18.95 27.72 / 


   29.38 57.98 55.82 46.54 45.11   


 177281721000 188363294000 231989135000 306564602000 477351692000 691740510995  300069971000 

 /  11081573000  43625841000  74575467000  170787090000  214388818995 /  


 / 6.25 23.16 32.15 55.71 44.91 290.19  


 / 1.60 6.31 10.78 24.69 30.99 / 


 2052346.85  2087845.07  2203125.69  2307286.95  2650731.56  2776435.24  /  

 243308 254481 298188 373628 474944 614555 371247  


 / 4.59 17.17 25.30 27.12 29.40 152.58  

 
12,13,14,15,16,17,18,19,20 
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

ة الوطنيق بنشاط الوكالة ة فيما تعلّالهام والاستنتاجات حزمة من الملاحظات سجلن أعلاهمن الجدول 
  :الشبابتشغيل لدعم 

يغة مة سواء بالصالمدع المؤسساتل مجموع ، وهو يمث249147ّ: أن عدد المشاريع التراكمي قد بلغ لىوالملاحظة الأ
  .2012-2007للفترة  %108.48الثّنائية أو الصيغة الثّلاثية، بمعدل تغير بلغ 

بنسبة  2012، و2011سنة قد تركّزت في سنتي  18: نلاحظ أنّ أكبر عدد من المشاريع الممولة لمدة الملاحظة الثانية
من إجمالي المشاريع، ونلاحظ أنّ هذا العدد يتناسب مع التزايد في عدد الشهادات المسلّمة والتي تمّ التعليق  46.67%

  عليها سابقا.

ب متقاربة فيما تعلّق بقبول طلبات التمويل، بحيث تراوحت نسبة تلبية : حافظت الوكالة على نسالملاحظة الثّالثة
. وعلى الرغم من العدد الكبير من الشهادات المسلّمة 2012-2008فيما تعلّق بالفترة  58إلى  45الطّلبات بين 

إلا أنّ الوكالة حافظت على النسبة المشار إليها. بمعنى أنّ عدد المشاريع الممولة قد ارتفع وهو  2012و 2011لسنوات 
  ما يبينه معدل التغير الحاصل.

نلاحظ أنّ قيمة المشاريع التراكمية، أو السنوية تتناسب مع عدد المشاريع المتراكمة والعدد السنوي، الملاحظة الرابعة : 
، لكن يجب لفت النظر أنّ الوكالة لم تعتمد في سياساا الرامية إلى رفع عدد المشاريع الممولة إلى عملية وهو أمر منطقي

الضغط على قمية وحجم تمويل المشروع، وهو ما يثبته ويؤكّده مؤشر متوسط قيمة المشاريع، حيث نلاحظ أنّ هذا 
مثّلت أعلى قيمة فيما تعلق بمتوسط  2012للانتباه أن سنة  ، والملفت2012حتى  2007الأخير في ازدياد مضطرد منذ 

  تمويل المشروعات.

وفي سياق الملاحظات السابقة فإنب تكثيف الآتي:ه يتوج  

 بابرويجي دورا هاما في ازدياد وعي لقد كان للاهتمام الإعلامي والتمويلق بصيغ بما تعلّ المستثمرينو الشالت 
ساتمة من طرف الوكالة، كما عضد ذلك دور المقدالمؤس ساتة المرافقة المختلفة : مديريغيرة المؤسالص 

 وغيرها ... المتوسطةو

   ّإلاّ أن ،(رورة أو الحاجـةمن باب الض) مويل الثّلاثيةباب الجزائري على تطبيق صيغة التغم من إقبال الشبالر

في العمل وفق صيغة التمويل الثّنائي تفاديا للتمويل الربوي، لكن بالمقابـل  الغالبية العظمى منهم له رغبة كبيرة 
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فإنّ هذا التمويل ومع خلوه من دفع الفوائد إلاّ أنه يثقل كاهل أولئك الشباب بجعل مساهمتهم في المشـروع  

الثنائي، وهـي تصـل إلى    كبيرة، إذ أنّ مساهمة البنك في التمويل الثّلاثي تعوضها مساهمة الشاب في التمويل

من رأس مال المشروع، وبالتالي فإن نسبة مساهمة الوكالة تبقى ضـئيلة وثابتـة في كـلا     %72أو  71حدود 

هذا الصـنف مـن    غل المنجزة على مستوىئيل من المشاريع ومناصب الشر العدد الض، وهذا ما يفسالتينالح

  التمويل؛

 مويلوع من وقد شهد هذا الن2011ديلات جديدة في سنة تع الت حيث تم للاستثمارنت مستويين فقط تضم ،
 %72مليون دج، و 5أصبح أقل من  الذّيل وللمستوى الأ بالنسبةوذلك  %71 إلىتخفيض المساهمة الشخصية 

 بالنسبة للمستوى الثاني؛

  مويل الثّلاثي هي صيغة أكثر استخداما من صيغةشير الدراسات أن صيغة التمويل الثّنائي، وذلك لمشاركة تالت
 البنوك في الأولى، وذلك بسبب عبء المساهمة الشخصية على أغلب الشباب وخاصة أنّ غالبيتهم من البطالين.

  ،لات الفائدة على القروض أثر مهم في رفع عدد الاستثمارات الكلّيةدريجي لمعدلقد كان لسياسات الخفض الت
 1431رجب  7المؤرخ في  157- 10من المرسوم التنفيذي المعدل والمتمم رقم  10ة وبحسب المادخاصة وأنه 
ذوي المشاريع دون مقابل، من  الشباب أو الشابتنص على أن يستفيد  التيو 2010يونيو سنة  20الموافق لـ 
بابقنية للوكالة الوطنية لدعم تشغيل المساعدة التا ومرافقتها ومتابعتها، حسب المرسوم  الشومن استشارا
من  2011مارس سنة  6الموافق لـ  1432اني عام ل ربيع الثّأوالمؤرخ في  103-11م رقم والمتم عدلالتنفيذي الم

 بابالش أو الشابنظيم المعمول ما، يستفيد شريع والت: زيادة على الامتيازات المنصوص عليها في الت12المادة 
التي نشطة أو توسيع الأبإحداث  الخاصةات الاستثمارالمشاريع من تخفيض في نسب فائدة قروض  أصحابمن 

المؤرخ في  234-96من المرسوم الرئاسي رقم  7المالية المنصوص عليها في المادة  المؤسساتياهم البنوك وتمنحها إ
  تي: حو الآعلى الن 1التخفيضذا د ه. يحد1996يوليو سنة  2الموافق لـ  1417صفر عام  19

o 80% لمن المالذّيالمدين  عد ساتقه البنوك وتطبالمؤس ات المنجزة في قطاعات الاستثمارة بعنوان المالي
ةيد البحري والبناء والاشغال الفلاحة والصالعمومي والري وكذا الصناعة الت؛ةحويلي 

                                                             
  111، ص2011): نسب التخفیضات من معدّل الفائدة حسب تعدیلات 05الجدول (أنظر . 1
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o 60% لمن المالذّيالمدين  عد ساتو قه البنوكتطبالمؤس ات المنجزة في كل الاستثمارة بعنوان المالي
 ؛الاخرى النشاطقطاعات 

o  اب استثماراتوعندما تكونباب أو الشالمشاريع في ولايات الهضاب العليا والجنوب  أصحاب الش
  .%80و %95 إلىتبعا  أعلاهالمنصوص عليها  التخفيضت معدلاترفع 

 2011-02-22أقر في تعديلاته الأخيرة على عمل الوكالة بتاريخ  الذّيلقرار مجلس الوزراء  نشير أنّ 
 %80 إلىتدفع فروقاا الوكالة للبنوك، وهي تصل  التي، والشبابتخفيضات في نسب الفوائد البنكية لصالح 

 الصناعاتو العموميةيد البحري والأشغال راعة والصة كالزفي بعض القطاعات الحيوي للاستثمار بالنسبة
الت60ة، وبنسبة حويلي% ةالفرق بين المنطقة  ة القطاعات الأخرى، كما أنّفي بقيةوالمنطقة  العامالخاص ائية) (الن

ولا مساهمة  الشابويقصد ذه الأخيرة في الجزائر منطقتي الهضاب العليا والجنوب، لا يظهر في حجم مساهمة 
ابق، وإنمّالبنك كما في الجدول السية وا في تخفيضات الفوائد البنكيةفي المنطقة  %95 إلىتصل  التالخاص 

 الشاب ابقة، فإنّخفيضات السلة للتلبقية القطاعات، وكمحص بالنسبة %80 إلىة، وللقطاعات الحيوي بالنسبة
فقط في حالة الاستثمار في القطاعات  %0.5المقترض في المنطقة الخاصة يتكفّل بدفعة بنكية قد تصل إلى 

ومع ما شهدته الدولة من حراك شباني خاصة في فترة الربيع العربي، فقد  1في بقية القطاعات، %1الحيوية، و
أقرت الدولة تكفّل الوكالة بكل الفوائد التي تترتب على القروض المرتبطة بتمويل الشباب، وبذلك فقد 

كالة عمليا خالية من أي معدلات فائدة (وإن كانت من ناحية العقود ومن ناحية أصبحت صيغة تمويل الو
العلاقة بين الوكالة والبنك فإنّ الصيغة الربوية لا تزال قائمة) وهو ما ساهم بشكل جلي في ارتفاع الرغبة لدى 

واء ما تعلّق الأفراد في تأسيس مشروعات صغيرة ومتوسطة، وانعكس ذلك واضحا في نشاط الوكالة س
وهو الأمر الذّي باستقبال الملفّات والشهادات المستصدرة وعدد المشاريع الممولة وقيمة المشاريع الضخمة، 

  كان له أثر مهم في رفع قيمة تراكم رأس المال الثّابت المقابل لهذه المشاريع.

يداا تجاه البنوك، أنشئ صندوق وبالنسبة لحالات التعثر التي قد تسجلها المؤسسات المصغرة في تسد
لتغطية أخطار القروض الممنوحة من طرف البنوك  1998الكفالة المشتركة لضمان أخطار القروض سنة 

إلىر، إضافة ثمباب المستللش هيكلته المركزية يوجد عون معيفي إطار –ته متابعة ن في كل فروع الوكالة، مهم
مان بإجراء لة، حيث قام مجلس إدارة صندوق الضة وغير المحصالمستحقّاسترجاع قيمة أقساط القرض  -الوكالة

                                                             
  .9، صذكره سلیمان ناصر، عواطف محسن، مرجع سبق 1
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ى رة، حتى يتسنالمصغ المؤسساتبعدم استرجاع استحقاقام من  جداولفي طلب استلام من البنوك  تمثّلي
لعون صندوق الضسات وحثّنقل نحو تلك مان التا، وفي حالة عدم القدرة على المؤسها على دفع مستحقا

المستثمرداد البحث عن مشاكل الس 1زم له.عم اللاّوتقديم الد  

ة وقبل تسليم قرار منح بعد الحصول على الموافقة البنكي ندوق يتمرة في الصالمصغ ؤسسةاشتراك الم إنّ
من الأصول الباقية  %0.35بـ  دفع حدآجال الد الإعانات من طرف مصالح الوكالة، ومبلغ الاشتراكات لكلّ

ل بعد إعلان ه يتدخندوق فإنلطريقة عمل الص بالنسبة أما سديد يدفع كامل الاشتراك دفعة واحدة،ة للتالمستحقّ
يقوم  الذّيندوق ين المستحق للصل الدرة على تسديد القرض البنكي، حيث يحوالمصغ ؤسسةعدم قدرة الم

سحقق من عدم قدرة المبدوره بالتةؤس المصغ70يقوم بعد ذلك بتعويض البنك في حدود  ثمّسديد، رة على الت% 
ة استرجاع القرض من سديد، وانطلاقا من هذا يشرع البنك في عملية للتمن الأصول والفوائد الباقية المستحقّ

  2ندوق.الص إلىل عائداا تحو التيرة المصغ ؤسسةالم

عموما في إنشاء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، فإنا ننحى إلى مقارنة ومن أجل تحليل أعمق لدور الوكالة   
  نشاطها بمجموع المشاريع الاستثمارية المؤسسة في الجزائر بصيغة مؤسسات صغيرة ومتوسطة.

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                             
  .10، صذكره محسن، مرجع سبقسلیمان ناصر، عواطف  1
  .والصفحةالمرجع نفس  2
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  في الجزائرالخاصّة والعامّة  المؤسّسات: الوزن النسبي للوكالة في إنشاء )26( جدول

  2012  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005  السنوات

 956754 876952 735081 625069 519526 410959 376767 342788  تراكمي عدد المنشآت في الجزائر

 
  نوي في الجزائرعدد السال

/ 33979 34192 108567 105543 110012 141871 79802 

لة من طرف عدد المنشآت الممو
  249147  180083  132868  105300  90219  86380  63681  55790  الوكالة تراكمي

لة من الوكالة سنوياعدد مشاريع الممو  
/  7891 22699 3839 15081 27568 47215 69064 

 نسبة مساهمة الوكالة في تمويل المنشأت
  تراكمي

16.28 16.90 21.02 17.37 16.85 18.08 20.54 26.04 

 نسبة مساهمة الوكالة في تمويل المنشأت
  سنويا

/ 23.22 66.39 3.54 14.29 25.06 33.28 86.54 

34118 
  .9، 4 ص:، 2011، 2010، 2009، 2008، 2007، 2006، عام: نشرية المعلومات الإحصائية

  

ق بإنشاء فيما تعلّ خاصةالاقتصادي و النشاطتقوم به الوكالة على مستوى  الذّيور الد من الجدول نلاحظ أنّ
ور قد هذا الد كما نلاحظ أنّ أعلاه،نه الجدول وهو ما يبي ،، دور مهم وبارزالمتوسطةو الصغيرة المؤسساتوتمويل 

قد ساهمت في إنشاء ما يتجأوز  2012ام ، بحيث نلاحظ أنّ الوكالة في ع2012وحتى العام  2005ازداد عمقا منذ سنة 
سواء منها  مؤسسة، 79802والبالغ عددها من إجمالي المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المنشأة في الجزائر  % 86.54

المنشأة بجهود شخصية للأفراد، أو بدعم من الوكالات المرافقة الأخرى من غير وكالة دعم وتشغيل الشباب، ويعتبر 
قد ساهمت الوكالة  2011از قياسيا مقارنة بما تمّ تحقيقه في السنوات السابقة، حيث نلاحظ أنه وخلال العام هذا الإنج

 وتعزى هذه الزيادة بشكل أساس إلى % من إجمالي المؤسسات الجديدة في الجزائر،33.28في تمويل ما نسبته 
السياسات المنتهجة والتي استهدفت خفض معدلات الفائدة على تمويلات الوكالة، وما قابل ذلك من ارتفاع طلبات 

 التمويل من طرف الشباب، ورفع الوكالة سقف عدد وحجم الاعتمادات المالية الممنوحة للمستثمرين. 

ل الشباب سواء في صيغة التمويل الثّنائي أو وعلى الرغم من أنّ معظم تمويلات الوكالة الوطنية لدعم تشغي
الثّلاثي لم تكن مدروسة بطريقة علمية أو اقتصادية، بقدر ما فرضتها ظروف سياسية، وبالتالي كانت هناك نسب 

مويلمنها الممنوحة من الوكالة لوحدها في  عثر في هذه القروض، سواءمرتفعة للتمع البنوك في  أونائي، الثّ التمويلالت 
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في "صندوق الكفالة المشتركة لضمان أخطار القروض"،  تمثّلة أخرى تحكومي مؤسسة، لذلك كان إنشاء الثّلاثي
اليد منها، وبلتعويض غير المسدمويلضمان سير عمليات  التالت. 

قته من نتائج تشجيعا واهتماما أكبر لما حقّ تستحق الشبابة لدعم تشغيل تجربة الوكالة الوطني وكخلاصة فإنّ
ة تواجهها من أجل الاضطلاع بدور أكثر فاعلي التيقه مستقبلا، بشرط معالجة مختلف العراقيل وأرقام، وما ستحقّ
بابلا في تشغيل وبأساليب أكثر تقب1.الش   

بابة لدعم تشغيل كانت نسبة مساهمة الوكالة الوطنيساتفي تمويل  الشغيرة المؤسطةو الص2005سنة  المتوس 
   .د بالانخفاضاولتع %27,02بنسبة  2007 يادة سنةالز لترتفع نسبة 16,28%

لتمويلاا بدون فوائد وعلى شكل قروض حسنة، لم يكن بغرض الابتعاد  الشبابتقديم الوكالة لدعم تشغيل  إنّ
لم الاجتماعي شراء الس ة محضة وبغرضالاسلامي، بل كان ذلك لأسباب سياسي التمويلي بوي وتبنالر التمويلعن 

اليح بذلك المسؤولون)، وب(كما صرمويليمكن اعتبار هذا  التالت ةة أكثر منه تمويل لمشاريع مساعدة اجتماعياقتصادي. 
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 أثر إلغاء سعر الفائدة على المشروعات  

  خلاصة
 مباشرة، الاستقلال بعد المستعمر عن الموروث اقتصادها بناء بإعادة اميةالن ولالد من كغيرها الجزائر قامت

 ايار بعد ولكن قيلة،الثّ الصناعات على ترتكز يةقو ةصناعي قاعدة وبناء ةتنموي ةستراتيجيا الوقت ذلك في نيهابتب وذلك
الاشتراكي، ظامالن دوتعد ةالا قلباتالتقتصادي ةالعالمي في تدريجي تغيير إلى انياتمثّال فترة خلال بالجزائر دفعت رة،المتكر 

 والاعتراف ،الخاصة للمؤسسات الاعتبار بإعادة غييرالت هذا سمح وقد وقالس قوى على والاعتماد قتصاديةالا السياسة
في تلعبه أن يمكن الذّي الهام وربالد نميةالت ا املة،الشى ممسات قطاع بروز إلى أدغيرة المؤسطةو الصكقاطرة المتوس 

ةحقيقي سات هذه وأصبحت الاقتصادي، موللنرافدا المؤس احقيقي والاجتماعي، الاقتصادي يهابشقّ المستدامة نميةللت 
 مشاكل عدة من تعاني هاأن إلاّ يتهاأهمّ من غموبالر العمل، فرص لخلق احيوي وفضاء روةللثّ منتجا قطاعا تمثّل باعتبارها

ة،إداري ة،تكنولوجي مويل المشاكل أهم ولعلّ ة،وتسويقيلا ارتفاع وكذا القروض، على الحصول وصعوبة ،التتمعد 
والعلاقات رائب،الض سمةالمت ساتو البنوك بين ةبالعدوانيمن كان هذا من وانطلاقا الإجراءات، وكثرة ،المؤس 

 بإحداث كفيلة تكون حتى والبعيد، المتوسط المدى على القطاع لهذا وتوجيه عمل ةستراتيجيا الجزائر تضع أن الضروري
الدسات تنمية عجلة لدفع ،المطلوبة ةيناميكيغيرة المؤسطةو الصساتو الوكالات دور تفعيل خلال من المتوسالمؤس 

 التقليدية بصيغتيها جاريةالت البنوك في سواء الإقراض سياسة تفعيل أجل من ،أجنبية هيئات مع تعددةالم البرامج وإقامة
سياسات وضمن ل،ككّ الوطني الاقتصادي نعاشلإل مهم كعامل البورصة دور الاعتبار عين في والأخذ ةوالإسلامي 

 الوكالات من مجموعة وإنشاء بتقنين قامت ،المتوسطةو الصغيرة المؤسسات دور تفعيل نحو وجهبالت سمةالمت الدولة
 المشروع، صاحب على بحبالر تعود مجدية، مشاريع اختيار في ومساعدم وتأهيلهم ،المستثمرين مرافقة منها المرتجى

 النمو عجلة ودفع ة،الوطني ادراتوالص الوطني اتجالن في المساهمة ثمّ ومن ة،فعلي شغل مناصب خلق في وتساهم
 حل الوكالات عمل صميم من كان المؤسسات هذه ةاستمراري في التمويل يكتسيه الذّي وربالد وإيمانا ،الاقتصادي

 .مهوتنظّ تضبطه التي والقوانين برنامجه بحسب كلٌ التمويل إشكال
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  اتمةالخ
 العام القطاعين بين مشاركة عملية هي والمتوسطة الصغيرة المؤسسات وتطور لنمو الملائمة البيئة توفير إنّ

 هذه تطور تعيق التي الممارسات وتزيل جديدة، دعم أدوات تشمل معاصرة و فعالة سياسة باعتماد والخاص،
  .المؤسسات هذه أمام أفاقا تفتح ابتكارية اقتصادية ورؤية ونموها، المؤسسات

 بقطاع للنهوض المنصرم القرن من التسعينيات بدايات الجزائر اعتمدا التي التنموية الاستراتيجية وضمن
 خفض سياق في المنتهجة الدولة سياسة وكذا الاقتصادية، التنمية روافد أحد باعتبارها والمتوسطة، الصغيرة المؤسسات

 أجل من والمرافقة، الدعم وهيئات الوكالات من مجموعة تأسيس تم العمل، سوق في الشباب وإدماج البطالة، معدلات
 تشغيل لدعم الوطنية الوكالة الهيئات هذه أبرز من ولعل مشاريعهم، تأسيس في المستثمرين تواجه التي الصعوبات تذليل

 آليات مست والتشريعية التنظيمية التغيرات من بمجموعة مرت كما تأسيسها، منذ تطورا نشاطها شهد والتي الشباب،
 .الممنوحة القروض على الفائدة معدلات إلغاء اعتماد أبرزها كان وتمويلها، دعمها

  :الفرضيات واختبار الدراسة نتائج. 1

  :الآتية  النتائج استخلاص إلى المذكرة هذه في الواردة النقاط مختلف دراسة لنا سمحت

 لم نقف على إطار موححدساتمفهوم  دد  يغيرة المؤسطةو الصوبذلك يختلف مفهوم هذه الأخيرة من المتوس ،
بلد إلى بلد، ومن نظام اقتصادي لآخر، بحسب المعايير الكمية والنوعيثبت  ،مةشريعات المنظّة، والتوهو ما ي

؛ة الأولىصحة الفرضي  
 مويل يعتبركيزة التي الأساسية الرسة عليها تعتمد التة مستلزمات توفير في المؤسة، العمليه كما الإنتاجييعتبر أن 

  ؛والمتوسطة الصغيرة المؤسسات تطور تعيق التي المشاكل أهم من
  عتبرمويليالت مويلقليدي المرتكز على التخصي( الذّاتي التالعائلي ..)، أو المعتمد على البنوك منالش ، 

كما تعتبر بورصة الأوراق  ،غالبا لتوفير احتياجاا من رؤوس الأموال المؤسساتتلجأ إليها التي  الأساليب
ساتة من المصادر المُستحدثة لتمويل الماليةالا المؤسمويلوهي أحد خيارات  قتصاديسات، تمكن التمن  المؤس
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ل ويقلّ التمويليحقق نجاعة في  الذّيالاختيار الأمثل  يغ من أجلبينها وبين باقي الص التمويلمقارنة تكلفة 
سةكاليف والأعباء على التالمؤس، وهو ما يثبت صح؛انيةة الثّة الفرضي  

 يرتبط الاستثمار بعلاقة عكسيلات الفائدة،ة مع معد والعامل النحليل ارتباطاً قدي يكتسي دوراً خاصاً في الت
ل الفائدة، وارتباط هذا بمعدالسعر بالميل للاستثمار. وعندما يرتفع هذا السسبب من الأسباب فإنّ  عر لأي

ية لرأس المال. ومن هنا ينخفض الإنفاق ي إلى تخفيض الكفاية الحديؤد الذّيتكلفة الاستثمار ترتفع، الأمر 
معه سلسلة من الانخفاضات المتكر الاستثماري ويجررة في الدوظيفخل والإنفاق والت، ة وهو ما يثبت صح

؛ة الثّالثةالفرضي  
 ي  ةرغم الأهميساتتكتسبها التغيرة المؤسطةو الصفي الجزائر إلاّ المتوس أنعوباتها تواجه بعض المشاكل والص 

ها المشاكل أهمّ أنّ ة ، إلاّسويقية، التكنولوجية، التل في المشاكل الإداريتتمثّ التيرها وتقف أمام تطوالتي 
 ؛الجبائي على النشاطات الاقتصاديةغط ة وارتفاع الضة وصعوبة الحصول على الملكييالتمويل

 ّإن الدور التنموي الفعغيرةسات ال للمؤسطةو الصولةفي المساهمة في تنمية الاقتصاد الجزائري، دفع  المتوسالد 
التي تسعى كلّها إلى  إلى مضاعفة جهودها من خلال إنشاء مجموعة من الوكالات وإصدار العديد من القوانين

 ؛تطوير هذا القطاع

  ولةمع ما شهدتهالد من حراك شباني خاصة في فترة الرولةت بيع العربي، فقد أقرتكفل الوكالة بكل الفوائد الد 
. وبذلك فقد أصبحت صيغة تمويل الوكالة عمليا خالية من الشبابة بتمويل ب على القروض المرتبطتترتالتي 

لات فائدة (وإن كانت من ناحية العقود ومن ناحية العلاقة بين الوكالة والبنك فإنّأي معد الصة لا يغة الربوي
غبة لدى الأفراد في تأسيس مشروعات صغيرتزال قائمة) وهو ما ساهم بشكل جلي في ارتفاع الرطة. ة ومتوس

هادات المستصدرة وعدد المشاريع ات والشق باستقبال الملفّما تعلّ وانعكس ذلك واضحا في نشاط الوكالة سواءً
المموابت المقابل كان له أثر مهم في رفع قيمة تراكم رأس المال الثّ الذّيوهو الأمر خمة. لة وقيمة المشاريع الض

 ؛لهذه المشاريع

  مويلشهدت عملياتالت مطردا منذ تأسيسها،  اًمن طرف الوكالة نموأكبر عدد من المشاريع  ل أنّونسج
الممومن إجمالي  %46.67بنسبة  2012، و2011زت في سنتي قد تركّ 1996سنة أي منذ  18ة لة لمد

 ؛المشاريع

 ّمويلق بقبول طلبات حافظت الوكالة على نسب متقاربة فيما تعللبات بين نسبة تلبية الطّ، بحيث تراوحت الت
مة هادات المسلّغم من العدد الكبير من الش. وعلى الر2012-2008ق بالفترة % فيما تعل58ّ% إلى  45
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لة قد عدد المشاريع الممو سبة المشار إليها. بمعنى أنّالوكالة حافظت على الن أنّ لاّإ 2012و 2011لسنوات 
ارتفع وهو ما يبينه معدل الت؛اصلر الحغي 

  جل من ارتفاع طلباتمويلمع ما سالت ي  ة خلال الفترةخاصالتلات الفائدة، تتوافق مع تخفيض وإلغاء معد
امية إلى رفع عدد لم تعتمد الوكالة في سياساا الر، التمويلمنحت اعتمادات التي  وارتفاع عدد المشاريع

المشاريع الممولة إلى عمليتمويل المشروع، وهو ما يثبته ويؤكّ مة وحجميغط على قة الضده مؤشط قيمة ر متوس
سنة  ، والملفت للانتباه أن2012ّحتى  2007هذا الأخير في ازدياد مضطرد منذ  المشاريع، حيث نلاحظ أنّ

  .ابعةة الرة الفرضيوهو ما يثبت صح ،ط قيمة المشروعاتق بمتوسلت أعلى قيمة فيما تعلّمثّ 2012

  : التوصيات. 2

مكن طرح مجموعة من التمصادر تمويل أهم  أحد جعلها منوجل تنشيط البورصة أمن وصيات في الأخير ي
  :المتوسطةو الصغيرة المؤسسات

 ضرورة العمل على رفع الكفاءة الإنتاجية والقدرة على التنافسيغيرةسات ة للمؤسطةو الصمع احترام  المتوس
ولية، من مقاييس المعايير الدخلال برامج الت؛نافسيةأهيل ورفع الت 

  ساتضرورة الاستمرار في تشجيعغيرة المؤسطةو الصالمتوسزمة لها في مختلف مناطق لاّحتية ال، وتوفير البنية الت
 ؛الوطن

 ساتهوض بضرورة توفير مناخ أفضل للنغيرة المؤسطةو الصالمتوس ي  عوبات والمعالجاتوتحديد الصتحتاج الت
إليها، إضافة إلى التساتبل المثلى لتطبيق الأساليب المُبتكرة لتنمية هذه عرف على الوسائل والس؛المؤس 

  عثرات ضرورةة، تقلّل من حالة التاعتماد الوكالة في عمليات تمويل المشاريع على أسس ودراسات جدوى جدي
  ؛تسديد مستحقات وأقساط القروضوالإفلاس المسجلة في كثير من المشاريع، ووضعيات التأخر في 

 إنشاء تشجيع ساتالمؤس ا والمتوسطة غيرةالص؛القومي الاقتصاد في ناشط قطاع تعتبر لأ  
 وأساليب طرق توفير مختلفة ةتمويلي ساتللمؤس غيرةالص ؛طةوالمتوس  
 حجمها زيادة على يساعد بما والتنظيمية الفنية الناحيتين من وتطويرها المالية الأوراق سوق تحديث على العمل 

  ؛تدويرها وإعادة الأموال رؤوس جذب في دورها وتعزيز الاستيعابية وقدرا
 مستوى على البورصة ثقافة ونشر تطوير يجب وسائل جل باستعمال وذلك والجمهور والبنوك ساتالمؤس 

  ؛الإعلام
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 خاص قسم قسمين إلى البورصة تقسيم يجب خاص وقسم الكبيرة ساتبالمؤس ساتبالمؤس ؛والمتوسطة غيرةالص  
 لدخول مرنة وقواعد معايير وضع من لابد ؛خصوصيتها مع تتناسب للبورصة والمتوسطة الصغيرة ساتالمؤس  
 تشجيع لضمان الصغيرة ساتالمؤس مثل الحوافز بعض منحهم من الأفضل فإنه البورصة في للدخول طةوالمتوس 

 تأكيدا يلالتسج رسوم وتخفيض، لهم الإنتاج مستلزمات على الجمركية الرسوم وتخفيض ريبيةالض الإعفاءات
  .الجديدة البورصة في تسجيلهم عند عليها سيحصلون تيالّ المزايا على

  :  بحثية آفاق. 3

سات للمؤس التمويل ق بموضوعة تكمل ما تعلّتعتبر إشكالات بحثيالتي  في آخر البحث نطرح حزمة من المواضيع
  : منها المتوسطةو الصغيرة

 مويلفاق واقع وآالت التساتته كبديل تمويلي لقطاع أجيري في الجزائر وأهميطة المؤسغيرةو المتوس؛الص 

  مويلدورساتبالمشاركة في تأهيل  التغيرة المؤسطةو الصالمتوس الجزائرية في ظل الات؛ةفاقات الإقليمي 

 المخاطر؛ مال رأس  شركات طريق عن والصغيرة المتوسطة المؤسسات تمويل  
 باشرالم غير التمويل في  المالية الوساطة دور ؛والمتوسطة الصغيرة ساتللمؤس  
 الإقليمية الاتفاقات ظل في الجزائرية والمتوسطة الصغيرة المؤسسات تأهيل في بالمشاركة التمويل دور.  
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