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 :الملخص 

من أجل الǼهوض بالإقتصاد القومي  ،الإنتاجتعتبر الوساطة المالية أداة ǿامة و فعالة في توجيه űتلف عوامل 
حيث تلعب űتلف أنواع مؤسسات الوساطة المالية دور الرابط بين أصحاب الفائض المالي . ومن أجل تǼمية شاملة
الإقتصادية و بطريقة سهلة وترضي  الأطرافالذي يلبي űتلف الحاجيات التمويلية لمختلف  الشئ ،وأصحاب العجز المالي

و تكون ثمرة أو ناتج ǿذǽ العلاقة مشاريع إستثمارية تدعم و تǼشط الإقتصاد و تساǿم في رفاǿية المجتمع   ،الأطرافűتلف 
 ،والذي ǿو Űل ǿذǽ الدراسة ،ز المشاريع الإستثماريةلهذا كان لمؤسسات الوساطة المالية دورا ǿاما في تمويل و تحفي. ككل

 .حيث لاحظǼا تأثير ǿذǽ العلاقة على űتلف أوجه التǼمية المحلية

 الوكالة الوطǼية لتطوير الإستثمار ،تمويل ،مشاريع إستثمارية ،وساطة مالية ،مؤسسات :الكلمات المفتاحية 

Abstract : 
Financial intermediation is so important and effective tool in guiding the 

various factors of production so to make thrive national economy and ensure 

global development. The intermediation institutions achieve an important task 

between a powerful depositor and the borrower. Such process may perform great 

investment contributing، thereby، to national economy flourishing and best social 

living-conditions. 

 Financial intermediation institutions assume a great position in financing 

projects investment، issue to such study-case. The impact of this relationship is، 
hence، very palpable. 

 
Key-words: institutions، financial intermediation، investment projects، financing، 
National Agency for Investment developing. 
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 ‌أ 

ـــتم ــــيـهـ  : دــ
‌‌تعتبر ‌الأدوات‌و ‌أǿم ‌من ‌المالية ‌Ţسين‌الإقتصاد‌‌المǼشآتمؤسسات‌الوساطة ‌و ‌ترقية ‌في ‌تساǿم Ŗال‌ المالية

‌.حيث‌تعتبر‌بمثابة‌الشرايين‌ال‌Ŗتغدي‌الإقتصاد‌الوطني‌و‌الرافعة‌الأساسية‌للتǼمية‌الوطǼية‌ككلالقومي‌‌

،‌يات‌المجتمعإن‌نجاح‌أي‌ůتمع‌مرتبط‌بمدى‌كفأة‌نظامه‌الما‌Ņومدى‌إستجابته‌و‌تكيفيه‌مع‌űتلف‌متطلبات‌و‌حاج
‌.اطة‌المالية‌فيهعتمد‌بالأساس‌على‌مدى‌نشاط‌و‌نجاعة‌مؤسسات‌الوسكفأة‌ǿذا‌الǼظام‌تو‌

‌ ‌و ‌الإنتاج ‌عǼاصر ‌توجيه ‌أدوات ‌من ‌الإستثمارية ‌المشاريع ‌تعتبر ‌و ‌المستوى‌‌الكفاءاتكما ‌على ‌الموجودة ‌القدرات و
‌دليل‌على‌إزدǿار‌المجتمع‌و‌رفاǿيته‌،الإقتصادي‌ و‌ǿي‌تعتبر‌بمثابة‌الوسيط‌أو‌الرابط‌بين‌مؤسسات‌الوساطة‌‌،وتǼوعها

و‌بالتا‌Ņيتعدى‌دور‌ǿذ‌ǽالمؤسسات‌من‌ůرد‌وسيط‌ما‌Ņ.‌للتمويل‌أو‌وحدات‌العجز‌الما‌Ņالمالية‌و‌المؤسسات‌الطالبة
وǼǿا‌‌،مساǿم‌وموجه‌للتمǼية‌الإقتصادية‌ورافع‌لها‌إ‌ń،وحدات‌ذات‌الفائض‌الماŅالالما‌Ņو‌‌بين‌الوحدات‌ذات‌العجز

‌.يبرز‌الدور‌المهم‌و‌الأساسي‌لمؤسسات‌الوساطة‌المالية

‌: الإشكالية

نسعى‌من‌خلال‌ǿذا‌البحث‌ا‌ńتسليط‌الضوء‌على‌űتلف‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌وعلى‌الدور‌الذي‌تلعبه‌‌
‌الإستثمارية‌كأداة ‌المشاريع ‌űتلف ‌لتمويل ‌‌تأثيرو‌‌،رئيسية ‌ككل ‌المجتمع ‌على ‌الأخيرة ǽذǿ،على‌‌‌ ‌الإجابة ‌خلال من

‌:الإشكالية‌التالية

 ؟ المشاريع الإستثماريةب علاقتها  المالية وماما ǿو الدور الذي تلعبه مؤسسات الوساطة 

Ņوصاحب‌الفائض‌الما‌Ņتلف‌بإختلاف‌العلاقة‌الموجودة‌بين‌الوسيط‌الماţزئة‌‌،وكون‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌šيمكن‌
‌:الإشكالية‌السابقة‌ا‌ńعدة‌إشكاليات‌جزئية‌

 ت‌الإستثمارية‌؟ǿل‌لمؤسسات‌الوساطة‌المالية‌دورا‌ǿاما‌وفعال‌في‌تمويل‌العمليا -
 كيف‌تقوم‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌بتلبية‌űتلف‌اūاجيات‌الإستثمارية‌؟ -
‌؟(ولاية‌ورقلة)‌ما‌ǿو‌حجم‌تأثير‌الوساطة‌المالية‌على‌űتلف‌الأنشطة‌الإقتصادية‌على‌المستوى‌المحلي‌ -

‌ 
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‌ب   

 :فرضيات الدراسة 

‌ ‌البحث‌تم‌الإعتماد‌على‌ůموعة‌من‌الفرضيات‌قمǼا ‌والتأكد‌‌،بصياغتهالإعداد‌ǿذا وسǼحاول‌الإجابة‌عǼها
‌:من‌صحتها‌ضمن‌ǿذا‌البحث‌

 ف‌بإختلاف‌مؤسسة‌الوساطة‌المالية؛و‌ţتل‌،توجد‌عدة‌أنواع‌لمؤسسات‌الوساطة‌المالية -
 لبية‌űتلف‌اūاجيات‌الإستثمارية؛تستعمل‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌طرق‌وتقǼيات‌űتلفة‌من‌أجل‌ت -
 ‌في‌تمويل‌العمليات‌الإستثمارية؛الية‌دورا‌ǿاما‌وفعالاتلعب‌مؤسسات‌الوساطة‌الم -
من‌أجل‌‌،تعتبر‌المشاريع‌الإستثمارية‌من‌عوامل‌توجيه‌űتلف‌عǼاصر‌الإنتاج‌الموجودة‌على‌المستوى‌الإقتصادي‌ -

 .تǼميةى‌الإقتصاد‌الوطني‌ككل‌والالرفع‌من‌مستو‌
 :مبررات إختيار الموضوع 

‌:‌نذكر‌مǼها‌،ع‌وراء‌إختيار‌الموضوع‌Ǽǿاك‌جملة‌من‌المبررات‌كانت‌الداف

 لمؤسسات‌التمويلية‌وكيفية‌عملها؛الرغبة‌في‌البحث‌ومعرفة‌űتلف‌أنواع‌ا -
 ملية‌تمويل‌المشاريع‌الإستثمارية؛مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌في‌إنجاح‌ع‌űتلفإبراز‌الدور‌الذي‌تقوم‌به‌ -
 ر‌الإنشاء‌أو‌الباحثة‌عن‌التمويل؛طو‌إعتبار‌التمويل‌أكبر‌ǿاجس‌تعاني‌مǼه‌المؤسسات‌الǿ‌Ŗي‌في‌ -
‌الصغيرة‌ - ‌المؤسسات ‌حياة ‌في ‌للإستثمار ‌الداعمة ‌المؤسسات ‌وűتلف ‌البǼوك ‌تلعبه ‌الذي ‌الدور ‌على التعرف

 .توسطةوالم
 :أǿمية الموضوع 

‌:تتجلى‌أهمية‌الموضوع‌في‌الǼقاط‌التالية‌

،‌وǿذا‌من‌خلال‌الدور‌الذي‌للإقتصاد‌الوطني‌تعتبر‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌من‌المؤسسات‌اūيوية‌والداعمة‌ -
 تلعبه؛

 لية؛وأثر‌ǿذ‌ǽالأخيرة‌على‌التǼمية‌المح‌،المشاريع‌الإستثمارية‌لمختلفهمية‌التمويل‌بالǼسبة‌أ -
  لدولة‌يوية‌للف‌القطاعات‌وخصوصا‌القطاعات‌اūم‌السلطات‌بتدعيم‌وتوجيه‌المشاريع‌الإستثمارية‌لمختاإǿتم -

 ؛(جيةالقطاعات‌الإستراتي)
‌إرتباط‌ - ‌المالية ‌من‌طرف‌مؤسسات‌الوساطة ‌الممولة ‌الإستثمارية ‌بمدى‌نجاح‌المشاريع ‌المحلية ‌ذلك‌التǼمية ‌وأثر ،

 على‌الأفراد؛
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‌المقدمة - ‌الدراسة ‌ومؤسسات‌‌،نوع ‌الإستثمارية ‌المشاريع ǽذǿ‌ ‌دور ‌تعكس ‌إحصائية ‌ميدانية ‌دراسة بإعتبارǿا
 .الوساطة‌المالية‌على‌űتلف‌نواحي‌التǼمية

 :أǿداف الدراسة 

‌:نهدف‌ا‌ńما‌يلي‌‌،عǼد‌تǼاولǼا‌لهذا‌البحث‌

 طة‌في‌ǿذا‌المجال؛وűتلف‌المؤسسات‌الǼاش‌،التعرف‌على‌űتلف‌أنواع‌الوساطة‌المالية -
 ؛(التمويلية‌‌الوظيفة)‌معرفة‌الطرق‌المتبعة‌لقيام‌ǿذ‌ǽالمؤسسات‌بالوظيفة‌الأساسية‌لها‌ -
 Ǽوك‌في‌إţاد‌قرار‌التمويل؛بل‌البمن‌ق‌المتبعةمعرفة‌المراحل‌ -
 .ملاحظة‌تأثير‌ǿذ‌ǽالمؤسسات‌في‌تǼمية‌űتلف‌القطاعات‌الإقتصادية -

 :الدراسات السابقة 

‌.تم‌التطرق‌للموضوع‌في‌عدة‌دراسات‌سابقة‌سǼوردǿا‌في‌مبحث‌مستقل

 :حدود الدراسة 

 كانت‌الدراسة‌على‌إحدى‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌الموجودة‌على‌مستوى‌ولاية‌ورقلة‌‌‌،من‌حيث‌المكان‌
(BADR BANQUE)ية‌لتطوير‌الإستثمار‌‌Ǽوالوكالة‌الوط(ANDI)‌.‌

‌بدراسة‌إحصائية‌لمختلف‌‌،‌ا‌ńسǼة‌‌أما‌من‌ناحية‌الزمان‌فكانت‌حدود‌الدراسة‌من‌سǼة‌ حيث‌قمǼا
‌الم ‌الإستثمارية ‌لتطوير‌المشاريع ‌الوطǼية ‌الوكالة ‌طريق ‌عن ‌والمسجلة ‌الولاية ‌مستوى ‌على ‌اŪزائرية ‌طرف‌البǼوك ‌من مولة

‌.الإستثمار

 :المنهج المستخدم 

‌سابقا ‌المطروحة ‌الإشكالية ‌على ‌عدمه‌،للإجابة ‌من ‌المطروحة ‌الفرضيات ‌صحة ‌إثباث ‌في‌‌،وŰاولة إعتمدنا
‌.لدراسة‌űتلف‌اŪوانب‌الǼظرية‌المتعلقة‌بالموضوع‌،يليعلى‌المǼهج‌الوصفي‌التحل(‌الǼظري‌)‌الفصل‌الأول‌

وصف‌الذي‌يعتمد‌على‌جمع‌المعلومات‌و‌و‌‌،ففي‌القسم‌الأول‌مǼه‌إعتمدنا‌على‌مǼهج‌دراسة‌اūالة‌،أما‌في‌اŪزء‌التطبيقي
űتلف‌المشاريع‌‌أنه‌في‌القسم‌الثاني‌إعتمدنا‌فيه‌على‌المǼهج‌الإحصائي‌في‌رصد‌و‌ملاحظة‌تطور‌في‌حين.‌بعةتالطرق‌الم

‌.ودور‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌في‌ǿذا‌التطور‌،الإستثمارية‌على‌مستوى‌الولاية‌

‌ 
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 :ǿيكل البحث 

‌:للقيام‌بهذ‌ǽالدراسة‌قمǼا‌بتقسيمها‌ا‌ńفصلين‌

- ‌ ‌بعǼوان ‌الأول ‌الفصل "‌ ‌الإستثمارية ‌المشاريع ‌تمويل ‌طرق ‌و ‌المالية ‌الوساطة ‌ماǿية ‌أǿم‌‌،" ‌فيه حيث‌تǼاولǼا
كما‌‌‌،بالإضافة‌ا‌ńأǿم‌الأدوار‌ال‌Ŗتلعبها‌،وűتلف‌أنواع‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌‌،التعاريف‌للوساطة‌المالية

‌الفصل‌ا‌ńا űتلف‌الطرق‌والتقǼيات‌المستعملة‌من‌طرف‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌لتمويل‌و‌تم‌التطرق‌في‌ǿذا
 .لتمويل‌وتلبية‌حاجيات‌المؤسسات‌المحتاجة‌للتمويل

وتم‌تǼاول‌فيه‌في‌‌،"دراسة‌تطبيقية‌لدور‌الوساطة‌المالية‌في‌تمويل‌العمليات‌الإستثمارية‌"‌ل‌الثاني‌بعǼوان‌الفص -
وفي‌اŪزء‌الثاني‌‌،اŪزء‌الأول‌دراسة‌حالة‌لتمويل‌مشروع‌إستثماري‌من‌طرف‌إحدى‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية

مولة‌من‌طرف‌البǼوك‌اŪزائرية‌والمسجلة‌على‌مستوى‌تم‌القيام‌بدراسة‌إحصائية‌لمختلف‌المشاريع‌الإستثمارية‌الم
 .على‌مستوى‌ولاية‌ورقلة‌(ANDI)الوكالة‌الوطǼية‌لتطوير‌الإستثمار

 :صعوبات البحث 

‌المعلومات‌اللازمة‌‌Ǽاǿاتتمثل‌صعوبات‌البحث‌في‌المشاكل‌ال‌Ŗواجه أثǼاء‌الإتصال‌بالبǼوك‌وŢفظهم‌في‌مǼحǼا
وǿو‌ما‌شكل‌عائقا‌كبيرا‌حال‌دون‌‌،ا‌كثيرة‌وإعتبارǿم‌ذلك‌من‌متطلبات‌السر‌المهنيحيانأبل‌وح‌ŕالرفض‌في‌‌،للبحث

 .معرفة‌الدور‌اūقيقي‌الذي‌تلعبه‌ǿذ‌ǽالمؤسسات‌في‌ǿذا‌الميدان
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 ‌أ 

ـــتم ــــيـهـ  : دــ
‌‌تعتبر ‌الأدوات‌و ‌أǿم ‌من ‌المالية ‌Ţسين‌الإقتصاد‌‌المǼشآتمؤسسات‌الوساطة ‌و ‌ترقية ‌في ‌تساǿم Ŗال‌ المالية

‌.حيث‌تعتبر‌بمثابة‌الشرايين‌ال‌Ŗتغدي‌الإقتصاد‌الوطني‌و‌الرافعة‌الأساسية‌للتǼمية‌الوطǼية‌ككلالقومي‌‌

،‌يات‌المجتمعإن‌نجاح‌أي‌ůتمع‌مرتبط‌بمدى‌كفأة‌نظامه‌الما‌Ņومدى‌إستجابته‌و‌تكيفيه‌مع‌űتلف‌متطلبات‌و‌حاج
‌.اطة‌المالية‌فيهعتمد‌بالأساس‌على‌مدى‌نشاط‌و‌نجاعة‌مؤسسات‌الوسكفأة‌ǿذا‌الǼظام‌تو‌

‌ ‌و ‌الإنتاج ‌عǼاصر ‌توجيه ‌أدوات ‌من ‌الإستثمارية ‌المشاريع ‌تعتبر ‌و ‌المستوى‌‌الكفاءاتكما ‌على ‌الموجودة ‌القدرات و
‌دليل‌على‌إزدǿار‌المجتمع‌و‌رفاǿيته‌،الإقتصادي‌ و‌ǿي‌تعتبر‌بمثابة‌الوسيط‌أو‌الرابط‌بين‌مؤسسات‌الوساطة‌‌،وتǼوعها

و‌بالتا‌Ņيتعدى‌دور‌ǿذ‌ǽالمؤسسات‌من‌ůرد‌وسيط‌ما‌Ņ.‌للتمويل‌أو‌وحدات‌العجز‌الما‌Ņالمالية‌و‌المؤسسات‌الطالبة
وǼǿا‌‌،مساǿم‌وموجه‌للتمǼية‌الإقتصادية‌ورافع‌لها‌إ‌ń،وحدات‌ذات‌الفائض‌الماŅالالما‌Ņو‌‌بين‌الوحدات‌ذات‌العجز

‌.يبرز‌الدور‌المهم‌و‌الأساسي‌لمؤسسات‌الوساطة‌المالية

‌: الإشكالية

نسعى‌من‌خلال‌ǿذا‌البحث‌ا‌ńتسليط‌الضوء‌على‌űتلف‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌وعلى‌الدور‌الذي‌تلعبه‌‌
‌الإستثمارية‌كأداة ‌المشاريع ‌űتلف ‌لتمويل ‌‌تأثيرو‌‌،رئيسية ‌ككل ‌المجتمع ‌على ‌الأخيرة ǽذǿ،على‌‌‌ ‌الإجابة ‌خلال من

‌:الإشكالية‌التالية

 ؟ المشاريع الإستثماريةب علاقتها  المالية وماما ǿو الدور الذي تلعبه مؤسسات الوساطة 

Ņوصاحب‌الفائض‌الما‌Ņتلف‌بإختلاف‌العلاقة‌الموجودة‌بين‌الوسيط‌الماţزئة‌‌،وكون‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌šيمكن‌
‌:الإشكالية‌السابقة‌ا‌ńعدة‌إشكاليات‌جزئية‌

 ت‌الإستثمارية‌؟ǿل‌لمؤسسات‌الوساطة‌المالية‌دورا‌ǿاما‌وفعال‌في‌تمويل‌العمليا -
 كيف‌تقوم‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌بتلبية‌űتلف‌اūاجيات‌الإستثمارية‌؟ -
‌؟(ولاية‌ورقلة)‌ما‌ǿو‌حجم‌تأثير‌الوساطة‌المالية‌على‌űتلف‌الأنشطة‌الإقتصادية‌على‌المستوى‌المحلي‌ -

‌ 
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 :فرضيات الدراسة 

‌ ‌البحث‌تم‌الإعتماد‌على‌ůموعة‌من‌الفرضيات‌قمǼا ‌والتأكد‌‌،بصياغتهالإعداد‌ǿذا وسǼحاول‌الإجابة‌عǼها
‌:من‌صحتها‌ضمن‌ǿذا‌البحث‌

 ف‌بإختلاف‌مؤسسة‌الوساطة‌المالية؛و‌ţتل‌،توجد‌عدة‌أنواع‌لمؤسسات‌الوساطة‌المالية -
 لبية‌űتلف‌اūاجيات‌الإستثمارية؛تستعمل‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌طرق‌وتقǼيات‌űتلفة‌من‌أجل‌ت -
 ‌في‌تمويل‌العمليات‌الإستثمارية؛الية‌دورا‌ǿاما‌وفعالاتلعب‌مؤسسات‌الوساطة‌الم -
من‌أجل‌‌،تعتبر‌المشاريع‌الإستثمارية‌من‌عوامل‌توجيه‌űتلف‌عǼاصر‌الإنتاج‌الموجودة‌على‌المستوى‌الإقتصادي‌ -

 .تǼميةى‌الإقتصاد‌الوطني‌ككل‌والالرفع‌من‌مستو‌
 :مبررات إختيار الموضوع 

‌:‌نذكر‌مǼها‌،ع‌وراء‌إختيار‌الموضوع‌Ǽǿاك‌جملة‌من‌المبررات‌كانت‌الداف

 لمؤسسات‌التمويلية‌وكيفية‌عملها؛الرغبة‌في‌البحث‌ومعرفة‌űتلف‌أنواع‌ا -
 ملية‌تمويل‌المشاريع‌الإستثمارية؛مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌في‌إنجاح‌ع‌űتلفإبراز‌الدور‌الذي‌تقوم‌به‌ -
 ر‌الإنشاء‌أو‌الباحثة‌عن‌التمويل؛طو‌إعتبار‌التمويل‌أكبر‌ǿاجس‌تعاني‌مǼه‌المؤسسات‌الǿ‌Ŗي‌في‌ -
‌الصغيرة‌ - ‌المؤسسات ‌حياة ‌في ‌للإستثمار ‌الداعمة ‌المؤسسات ‌وűتلف ‌البǼوك ‌تلعبه ‌الذي ‌الدور ‌على التعرف

 .توسطةوالم
 :أǿمية الموضوع 

‌:تتجلى‌أهمية‌الموضوع‌في‌الǼقاط‌التالية‌

،‌وǿذا‌من‌خلال‌الدور‌الذي‌للإقتصاد‌الوطني‌تعتبر‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌من‌المؤسسات‌اūيوية‌والداعمة‌ -
 تلعبه؛

 لية؛وأثر‌ǿذ‌ǽالأخيرة‌على‌التǼمية‌المح‌،المشاريع‌الإستثمارية‌لمختلفهمية‌التمويل‌بالǼسبة‌أ -
  لدولة‌يوية‌للف‌القطاعات‌وخصوصا‌القطاعات‌اūم‌السلطات‌بتدعيم‌وتوجيه‌المشاريع‌الإستثمارية‌لمختاإǿتم -

 ؛(جيةالقطاعات‌الإستراتي)
‌إرتباط‌ - ‌المالية ‌من‌طرف‌مؤسسات‌الوساطة ‌الممولة ‌الإستثمارية ‌بمدى‌نجاح‌المشاريع ‌المحلية ‌ذلك‌التǼمية ‌وأثر ،

 على‌الأفراد؛
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‌المقدمة - ‌الدراسة ‌ومؤسسات‌‌،نوع ‌الإستثمارية ‌المشاريع ǽذǿ‌ ‌دور ‌تعكس ‌إحصائية ‌ميدانية ‌دراسة بإعتبارǿا
 .الوساطة‌المالية‌على‌űتلف‌نواحي‌التǼمية

 :أǿداف الدراسة 

‌:نهدف‌ا‌ńما‌يلي‌‌،عǼد‌تǼاولǼا‌لهذا‌البحث‌

 طة‌في‌ǿذا‌المجال؛وűتلف‌المؤسسات‌الǼاش‌،التعرف‌على‌űتلف‌أنواع‌الوساطة‌المالية -
 ؛(التمويلية‌‌الوظيفة)‌معرفة‌الطرق‌المتبعة‌لقيام‌ǿذ‌ǽالمؤسسات‌بالوظيفة‌الأساسية‌لها‌ -
 Ǽوك‌في‌إţاد‌قرار‌التمويل؛بل‌البمن‌ق‌المتبعةمعرفة‌المراحل‌ -
 .ملاحظة‌تأثير‌ǿذ‌ǽالمؤسسات‌في‌تǼمية‌űتلف‌القطاعات‌الإقتصادية -

 :الدراسات السابقة 

‌.تم‌التطرق‌للموضوع‌في‌عدة‌دراسات‌سابقة‌سǼوردǿا‌في‌مبحث‌مستقل

 :حدود الدراسة 

 كانت‌الدراسة‌على‌إحدى‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌الموجودة‌على‌مستوى‌ولاية‌ورقلة‌‌‌،من‌حيث‌المكان‌
(BADR BANQUE)ية‌لتطوير‌الإستثمار‌‌Ǽوالوكالة‌الوط(ANDI)‌.‌

‌بدراسة‌إحصائية‌لمختلف‌‌،‌ا‌ńسǼة‌‌أما‌من‌ناحية‌الزمان‌فكانت‌حدود‌الدراسة‌من‌سǼة‌ حيث‌قمǼا
‌الم ‌الإستثمارية ‌لتطوير‌المشاريع ‌الوطǼية ‌الوكالة ‌طريق ‌عن ‌والمسجلة ‌الولاية ‌مستوى ‌على ‌اŪزائرية ‌طرف‌البǼوك ‌من مولة

‌.الإستثمار

 :المنهج المستخدم 

‌سابقا ‌المطروحة ‌الإشكالية ‌على ‌عدمه‌،للإجابة ‌من ‌المطروحة ‌الفرضيات ‌صحة ‌إثباث ‌في‌‌،وŰاولة إعتمدنا
‌.لدراسة‌űتلف‌اŪوانب‌الǼظرية‌المتعلقة‌بالموضوع‌،يليعلى‌المǼهج‌الوصفي‌التحل(‌الǼظري‌)‌الفصل‌الأول‌

وصف‌الذي‌يعتمد‌على‌جمع‌المعلومات‌و‌و‌‌،ففي‌القسم‌الأول‌مǼه‌إعتمدنا‌على‌مǼهج‌دراسة‌اūالة‌،أما‌في‌اŪزء‌التطبيقي
űتلف‌المشاريع‌‌أنه‌في‌القسم‌الثاني‌إعتمدنا‌فيه‌على‌المǼهج‌الإحصائي‌في‌رصد‌و‌ملاحظة‌تطور‌في‌حين.‌بعةتالطرق‌الم

‌.ودور‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌في‌ǿذا‌التطور‌،الإستثمارية‌على‌مستوى‌الولاية‌

‌ 
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 :ǿيكل البحث 

‌:للقيام‌بهذ‌ǽالدراسة‌قمǼا‌بتقسيمها‌ا‌ńفصلين‌

- ‌ ‌بعǼوان ‌الأول ‌الفصل "‌ ‌الإستثمارية ‌المشاريع ‌تمويل ‌طرق ‌و ‌المالية ‌الوساطة ‌ماǿية ‌أǿم‌‌،" ‌فيه حيث‌تǼاولǼا
كما‌‌‌،بالإضافة‌ا‌ńأǿم‌الأدوار‌ال‌Ŗتلعبها‌،وűتلف‌أنواع‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌‌،التعاريف‌للوساطة‌المالية

‌الفصل‌ا‌ńا űتلف‌الطرق‌والتقǼيات‌المستعملة‌من‌طرف‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية‌لتمويل‌و‌تم‌التطرق‌في‌ǿذا
 .لتمويل‌وتلبية‌حاجيات‌المؤسسات‌المحتاجة‌للتمويل

وتم‌تǼاول‌فيه‌في‌‌،"دراسة‌تطبيقية‌لدور‌الوساطة‌المالية‌في‌تمويل‌العمليات‌الإستثمارية‌"‌ل‌الثاني‌بعǼوان‌الفص -
وفي‌اŪزء‌الثاني‌‌،اŪزء‌الأول‌دراسة‌حالة‌لتمويل‌مشروع‌إستثماري‌من‌طرف‌إحدى‌مؤسسات‌الوساطة‌المالية

مولة‌من‌طرف‌البǼوك‌اŪزائرية‌والمسجلة‌على‌مستوى‌تم‌القيام‌بدراسة‌إحصائية‌لمختلف‌المشاريع‌الإستثمارية‌الم
 .على‌مستوى‌ولاية‌ورقلة‌(ANDI)الوكالة‌الوطǼية‌لتطوير‌الإستثمار

 :صعوبات البحث 

‌المعلومات‌اللازمة‌‌Ǽاǿاتتمثل‌صعوبات‌البحث‌في‌المشاكل‌ال‌Ŗواجه أثǼاء‌الإتصال‌بالبǼوك‌وŢفظهم‌في‌مǼحǼا
وǿو‌ما‌شكل‌عائقا‌كبيرا‌حال‌دون‌‌،ا‌كثيرة‌وإعتبارǿم‌ذلك‌من‌متطلبات‌السر‌المهنيحيانأبل‌وح‌ŕالرفض‌في‌‌،للبحث

 .معرفة‌الدور‌اūقيقي‌الذي‌تلعبه‌ǿذ‌ǽالمؤسسات‌في‌ǿذا‌الميدان
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 ϭ 

ـــة ــ ــ  : مقدمـــ

  يلعب الǼظام الماŅ دورا ǿاما في تطور ورقي المجتمعات باعتبارǽ الشريان الرئيسي للǼظام الاقتصادي و المحرك الأساسي له
حاجات الإنسان أصبح من الضروري أن يكون ǿدا الǼظام الماŅ ملائما و مواكبا لتطور ǿدǽ اūاجات ليلبي جميع  و مع إزياد ،

 .رغبات و تطلعات الوحدات المكǼونة لهدا الǼظام الاقتصادي 

ات المالية و الأسواق تعتبر المؤسسات المالية جزاء ǿاما من الǼظام الماŅ الذي źدم المجتمع و الذي يتكون من شبكة من المؤسس
المالية و رجال الأعمال و الأفراد و اūكومات الŖ تشارك في ǿدا الǼظام و تضبط عمله فالوظيفة الأساسية لهدا الǼظام ǿي Ţويل 

ق الأموال من المقرضين إń المقترضين أو من الوحدات ذات الفائض الماŅ إń الوحدات ذات العجز الماŅ و ǿدا من خلال الأسوا
 . 1المالية الŖ تكون ملتقى لعارضي و طالبي الأموال و أيضا من خلال المؤسسات المالية الŖ تتوسط ǿدǽ المعاملات

 المالية  الوساطةماǿية  : الأولث المبح

 تعريف الوساطة المالية :  الأولالمطلب 

ǿو šميع الفوائض  و لاأس المعŘ و تلتقي على نفس الهدف فها تصب في نيعلكن جم وتوجد عدة تعريفات للوساطة المالية 
 .العجز الماŅ  أصحابإń  إتاحتهاالفائض و  أصحابالمالية من 

كومية اūد مالية من احد الوحدات الاقتصادية مثل الشركات والمǼظمات ر على موا ذستحواإالوساطة المالية تعř عملية  : 1تعريف
  .2أخرىǿدǽ الموارد إń و حدات اقتصادية  إتاحةلك بغرض الأفراد و ذو 

ين ǿم في حاجة لذتوزيعها على ال بإعادةدخارات صغيرة و متǼاثرة و تقوم إšميع  أيضاالوساطة المالية ǿي عملية  :  2تعريف
 .3ولأطفترات  ذاتفي شكل قروض كبيرة و مركزة و  إليها

سسات مالية بǼكية و غير ؤ دǽ العملية مبهم و و تق ،قترضها من قبلأموال تم إ إقراضعملية  أيضاالوساطة المالية تعتبر :  3تعريف
 .الماŅ العجز  أصحابالفائض الماŅ و  أصحاببǼكية حيث تقيم العلاقة غير المباشرة بين 

  

 .891ص،8991،الإسكǼدرية،الدار اŪامعية،البورصة و البǼوك التجارية،الؤسسات المالية،السلامالسيدة عبد الفتاح عبد ،Űمد صاŁ اǼūاوي 1                                                             
 .9ص،0222،اŪزائر،ديوان المطبوعات اŪامعية،تقǼيات البǼوك،الطاǿر لطرش 2
 .022ص،مرجع سبق ذكرǽ،السيدة عبد الفتاح عبد السلام،Űمد صاŁ اǼūاوي 3
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 Ϯ 

 طبيعة الوساطة المالية : الثانيالمطلب 

الوفرة المالية و  أصحابوǿي قبول الفوائض المالية من ألا الوظيفة و الماليون يقومون بǼفس الدور  الوسطاءكل أن  على الرغم من 
حسب  ن تقسيمهم إů ńموعاتكيم إلا أنم ليسوا متشابهين من حيث الدور الذي يقومون به والعجز الماŅ  لأصحاب إعطائها

   :1ة على أنشطتهم كالأتيالصفة الغالب

  « Dispository intermédiaires »: عئادتلقوا الو يين لذالوسطاء ال -1

و  الصǼاعيةمن المشروعات التجارية و  أواūكومة  أوعلى الودائع المتلقاة من اŪمهور  يعتمدلي يو محيث ان معظم نشاطهم الت
 .البǼوك التجارية  اءلهولاء الوسط مثال

   « Contractual intermédiaires »:  ونيتعاقدالوسطاء ال -2

ǿ ماية المالية ضد لإعملائهم بغرض الاء في تعاقد مع ؤ حيث يدخلūسائر دخار لتوفير اŬأو حياتهم المحتملة سواء في ممتلكاتهم ا
  .لهدا الǼوع من الوسطاءأمثلة التقاعد  صǼاديقو الممتلكات و  اūياةعلى و نعتبر شركات التامين 

 « Secondary intermédiaires »: الثانويين الوسطاء   -3
يملكون السيولة ملكية  لا أنهمبمعř  أخرىسسات مالية ؤ على م بالأساسويلية تعتمد لان قدرتهم التم سمييطلق عليهم ǿدا الم 

لتمويل ،مثل البǼوك التجارية  أخرىسسات مالية ؤ عتماد على ملإبشكل غير مباشر وثانوي بامباشرة بل يقومون بالتمويل 
 .شركات التمويل الوسطاءم و مثال لهولاء تهام و نشاطهقروض

 « Investment intermédiaires »: ستثمار لإا وسطاء  -4

لاء الوسطاء ؤ قدم ǿيحيث  أو قصيرة الأجلطويلة  التمويلية الأنشطةمار يركزون على أن وسطاء الاستث يتضحهم سمأمن خلال 
و  أموال  إńاج تا احإذعها بيي أوطويلة  لأجالŹتفظ بها المستثمر  أنيمكن  الأجلقصيرة  أوو  الأجلمالية سواء طويلة  أوراق
 . لأجلالمالية طويلة ا الأوراق استثمارو صǼاديق  ،السǼدات  استثمارو صǼاديق  ،الأسهملك صǼاديق الاستثمار ذمثال 

 أنواع المؤسسات الوساطة المالية  :الثالث المطلب

لهذا المجتمع من  يعتمد أساسا على مدى تطور وقوة الǼظام الماŅ الاقتصاديةكما رأيǼا سابقا فإن تطور أي ůتمع ما ورفاǿيته 
اūادثة  ǿذا الǼظام للتغيرات ة űتلف أنواع أو أجزاء تالكفؤة له ومدى السيطرة وإستجاب دارة السليمة وحيث الأساليب والإ

 .الاستخدام  و الاستثمار المǼاسبة  إń أوجه لمختلف حاجيات التǼمية الاقتصادية من خلال šميع الموارد وتوجيهها وتلبيته
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 ماǿية الوساطة المالية و طرق تمويل المشاريع الإستثمارية................................ :الفصل الأول
 

 ϯ 

 المؤسسات المصرفية  -1

تعتبر المؤسسات أحد العǼاصر الهامة في التǼمية الاقتصادية وǿي تعرف على أنها المؤسسة الŖ موضوعها الأساسي إستعمال 
 .1لقاǿا من اŪمهور في عمليات ūسابها اŬاصتالŖ ت الأموال

ترضين فأǿم ما يميز البǼوك التجارية عن غيرǿا من دعين و المقيعتبر البǼك مؤسسة مالية تقوم بدور الوساطة بين المو : البǼوك 
الأعمال والأفراد تقديم القروض المباشرة لمǼشأت و  نوعين من اŬدمات وماا قبول الودائع يمقدتالمؤسسات المالية الأخرى وǿو 

  . 2وغيرǿم

ن يقصد بها في بادئ الأمر المصطبة اوتعř مصطبة و ك( BANCO)من أصلها الايطاŅ ( BANK )مة بǼك كما تأتي كل
العملات ثم الŖ يتم فوقها تبادل  الŸ Ŗلس عليها الصرافون لتحويل العملة ثم تطور المعŘ فيها بعد لكي يقصد بالكلمة المǼضدة

 3ة وšري فيه المتاجرة بالǼقودالكلم أصبحت في الǼهاية تعŘ المكان الذي توجد فيه تلك

تقدم البǼوك التجارية خدمات ǿامة وعديدة لمختلف أنواع المجتمع الإقتصادي  :الخدمات المقدمة من قبل البنوك -1-2
 ǽذǿ ؤلاء الأطراف بعضهم البعض في العملية الإقتصادية الكلية ويمكن ذكر بعضǿ  حيث تلعب الدور الأساسي في ربط

    :4اŬدمات

لأجل   الودائعالودائع Ţت الطلب و  جذب الودائع وتقديم القروض حيث تقدم البǼوك أنواع űتلفة من الودائع مثل -
الأعمال كما تقدم القروض المختلفة إń  ترات سواء من الأفراد أو مǼشأخدوالودائع الإدخارية وغيرǿا Ūذب الم

 .والسǼدات  للأسهمخلال شرائها الوحدات الإقتصادية الǿ Ŗي Şاجة إń أموال من 
أو المǼشأت اūكومية وذلك من خلال تقديم عوائد جذابة على تقديم ůال للإدخار سواء للأفراد أو مǼشأت الأعمال  -

 .الوادئع أو الأوراق المالية والŖ تمثل نسبة كبيرة من أصول ǿذǽ البǼوك
الودائع Ţت الطلب أو اūسابات اŪارية ، وتلعب البǼوك التجارية وسائل للدفع أو لشراء السلع و اŬدمات مثل  تقديم -

دورا ǿاما في خدمات الدفع حيث تمر الأموال من خلالها Şرية عبر المǼاطق اŪغرافية المختلفة و اūدود السياسية 
ن الǼظام ككل يعتمد مات و إستحقاقات بطريقة مباشرة ،كما أاعليهم من إلتز  بالإضافة إń أن الأفراد يفضلون دفع ما

 .في قبول الشيكات كوسيلة للدفع  اŪمهورعلى ثقة 
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 ماǿية الوساطة المالية و طرق تمويل المشاريع الإستثمارية................................ :الفصل الأول
 

 ϰ 

تقديم خدمات مالية عالمية و ذلك من خلال دخول البǼوك التجارية في التجارة و التمويل الدوŅ ، فالبǼك التجاري  -
القروض و تقديم بولية اد و تسويق المǼتجات ، كما يمد البǼك الشركات الدير يضمن الشركات المستوردة حŕ يتم الإست

 řصيحة و التحليل الفǼساب العميل ،   للأسواقالū بيǼقد الأجǼكما يقوم بيع وشراء الأوراق المالية أو ال. 
تقديم اŬدمات الإستثمارية لمختلف المستثمرين مثل إصدار الأسهم و تصريفها للشركات المصدرة لها ، أو شرائها ثم  -

 .الماليةقديم الǼصائح و المشورة بالǼسبة للإستثمار في الأوراق إعادة بيعها ، بالإضافة إń ت
  : أنواع البنوك  -1-3

يمكن تقسيم البǼوك إů ńموعات أو فئات و ǿذا على حسب المعيار المستخدم في التصǼيف حيث يمكن تقسيمها وفقا للمعايير 
 : التالية 

  : 1من حيث طبيعة النشاط -1-3-1
" ة الǼقدية للدولة و يطلق عليها سالŖ تتوń الإشراف و الرقابة على البǼوك ، كما أنها تساǿم في رسم السيا ǿي :البنوك المركزية 

 " .بǼك الإصدار " أو " بǼك الدولة " أو  " بǼك البǼوك 
للقروض و  من تلقي الودائع و خصم للكمبيالات و تقديمǿي البǼوك الŖ تعتمد على الأعمال التجارية : البǼوك التجارية 

 .التسهيلات الإستثمارية 
المباشرة و الغير مباشرة  لإتمانيةو ǿي الţ Ŗتص بالتعامل مع القطاع الصǼاعي و تقدم القروض و اŬدمات ا :البنوك الصناعية 

 .طويلة أو قصيرة الأجل لمختلف الفعاليات الصǼاعية كما تساǿم في إنشاء الشركات الصǼاعية ،
وǿي الŖ تقدم خدماتها المصرفية و الإئتمانية إń الأفراد و المؤسسات وذلك لغاية الإسكان و المشاريع العمرانية  :البنوك العقارية 

 .و قد تمتد لتشمل العمرانية السياحية 
 .ǿي الŖ تقدم خدماتها المالية و المصرفية للقطاع الزراعي سواء للأفراد أو المؤسسات الزراعية  :البنوك الزراعية 

ǿي الŖ تقبل الودائع القليلة كما ţتص بتقديم التسهيلات الإئتمانية لصغار التجار و اūرفيين و :  البنوك وصناديق التوفير
 .غيرǿم من أصحاب الدخل المحدود 

 .الŖ تقدم خدمات للجمعيات التعاونية سواء كانت زراعية أو إجتماعية و ǿي البǼوك  :البنوك التعاونية 
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 ماǿية الوساطة المالية و طرق تمويل المشاريع الإستثمارية................................ :الفصل الأول
 

 ϱ 

حيث تقوم  الأجǼبية،تتواجد ǿذǽ البǼوك أو الفروع في الدولة الŖ تعتبر مكان لتجميع الأموال  :الخارجيةصرفية الوحدات الم
 .الدولةř طأساسا على تقديم خدمات لأصحاب ǿذǽ الأموال من غير موا

الǼظام المصرفي ǿو الǼظام توجد عدة تعاريف للبǼوك الإسلامية و تدور كلها حول مفهوم واحد ويعř أن  :البنوك الإسلامية  
يتم التعامل فيه بالفائدة أخدا أو عطاء و إنما بالربح و  الذي تتوافق فيه العمليات المصرفية مع أحكام الشريعة الإسلامية و لا

 .اŬسارة 
من الأعمال يقتصر نشاطها على ůال معين و Űدد ، بل ǿي تقدم ůموعة  ǿي البǼوك متعددة المهام و لا:  البنوك الشاملة

المتطورة و الأساليب اūديثة و اŬدمات المعلوماتية المتقدمة  االمصرفية المتǼوعة و تعتمد في أدائها على إستخدام التكǼولوجي
 . 1ف تعمل على أساس إقتصاديات اūجم أو الوفرة و الǼطاق الكبيرإń أنها مصار بالإضافة 

بǼوك ) را على الأرض فقط ، و إنما أصبح موجودا على شبكة الأنترنت قأصبح البǼك ككيان ليس م :البنوك الإلكترونية 
حيث يمكن للعميل أن يستفيد من خدماته على مدار الساعة من أي مكان و في أي وقت و بالتاŅ خفضت ( ية ضإفترا

 . 2ت في الوقت بالǼسبة للزبوندالتكاليف بالǼسبة للبǼك و إقتص

 : 3من حيث الشكل القانوني -1-3-2
الدولة أو الهيئات العامة في ملكية أو إدارة ǿذǽ  تشتركتعود ملكيتها للأفراد أو الهيئات أو الشركات ولا  :بنوك القطاع الخاص 

 .المجموعة و تضم كل البǼوك التجارية و مؤسسات الإقراض المتخصصة الŖ تعود ملكيتها بالكامل للقطاع اŬاص 
قطاع العام و تǼشئها الدولة ، مثل البǼك المركزي و مؤسسات الإقراض المتخصصة الŖ تعود ملكيتها للتعود  :بنوك القطاع العام 

 .ملكيتها للقطاع العام 
أي تساǿم الدولة و تشترك في إنشاء مثل ǿذǽ البǼوك و ( الدولة ) تعود ملكيتها للقطاع اŬاص و العام   :البنوك المختلطة 

 .رأس المال لتضمن السيطرة عليه لجأ إń حيازة أكثر من نصف تعادة ما 
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 ماǿية الوساطة المالية و طرق تمويل المشاريع الإستثمارية................................ :الفصل الأول
 

 ϲ 

 :يمكن التمييز بين أربع أنواع ǿي :  1من حيث الجنسية -1-3-3
 الأكبرǿي البǼوك الŖ تتمتع Ǽŝسية الدولة الŖ تمارس فيها أعمالها و يقع مركزǿا الرئيسي فيها و يكون القسم :  البنوك الوطنية

لأشخاص التابعيين للدولة الŖ تقوم ǿذǽ البǼوك على أرضها سواء كانوا أشخاص لمن رأس مالها أو كله وطǼيا أي ملكيتها تعود 
 .طبيعيين أو إعتباريين 

ǿي الŖ تتمتع Ǽŝسية أجǼبية غير جǼسية البلد الذي تمارس أعمالها فيه و يقع مركزǿا الرئيسي في البلد الأجǼبي :  البنوك الأجنبية
 .من قبل مؤسسات أو أفراد أجانب ي و تكون رؤوس أموالها مملوكة بشكل رئيس

ǿي الŖ تعود ملكيتها إń رعايا من الدول المجاورة أي أن ملكيتها تعود لمواطǼين من جǼسيات حول الإقليم :  البنوك الإقليمية
 .الواحد 

ثمار و بǼك ǿي البǼوك ذات الصفة الدولية مثل صǼدوق الǼقد الدوŅ و البǼك الدوŅ للإست:  البنوك والصناديق الدولية
 Ņالتسويات الدو. 

 :شركات التأمين  -2

تǼحصر فكرة التأمين أساسا في الإحتياط للمستقبل و التسلح ضد خطر اŬسائر الŖ تسببها الكوارث الŖ تقع للإنسان في 
تقع على الإنسان و  التأميǼات العامة ، أو الŖمتلكات أو ما يطلق عليه المالمستقبل سواء في الممتلكات و Ǽǿا نشأ التأمين على 

 .قية من أǿم الǼظم الŖ تقوم عليها اūضارة اūديثة بشما يسمى بتأمين اūياة ، و أصبح التأمين  اءǼǿا نش

يتبع ذلك من توفير الأمان و الإستقرار لأفراد المجتمع بل إن  اولا يقتصر التأمين على ţفيض اŬسائر الŖ يتعرض لها المؤمن لهم وم
التاŅ دفع عجلة التǼمية ارد مالية تضح في شريان الǼظام الماŅ و بو للتأمين دورǽ أيضا في التǼمية الإقتصادية لما يوفرǽ من م

 .تصادية في الدولة الإق

خدمة التأمين لمن يطلبها ، فهي مؤسسة مالية تتلقى الأموال من  فشركات التأمين لها دور مزدوج فهي إń جانب قيامها بتقديم
لهم فهي بذلك تعمل كوسيط ماŅ تقبل الأموال الŖ تتمثل في الأقساط من المؤمن لهم و تعيد إستثمارǿا نيابة عǼهم مقابل المؤمن 

 .  2عائد
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 ϳ 

 : تعريف التأمين   -2-1
 1و يعř الضمان و القدرة على درء المخاطر :التعريف اللغوي 

و يعř إتفاق بموجبه Ţمل شركات التأمين مسؤولية تغطية الأخطار المتفق عليها في العقد مقابل دفعات  :الإصطلاحيالتعريف 
 ǽذǿ الأخيرة بإستثمار ǽذǿ الشركات ، حيث تقوم ǽذǿ ا المتعاقدون معǿميتها من  الأقساطأو أقساط يسددǼارية لتš بأعمال

 . 2جهة ولإمكانية الإيفاء بالتزامات الشركة من جهة أخرى
يؤدي إń المؤمن له أو عقد يلتزم موجبه المؤمن أن " من القانون المدني اŪزائري التأمين بأنه  289تعرف المادة  :لتعريف القانونيا

يراد أو عرض ماŅ أخر في حالة وقوع حادث أو Ţقيق اŬطر المبين بالعقد ، إń المستفيد الذي إشترط التأمين مبلغا من المال أو إ
  ".وذلك مقابل قسط أو دفعة مالية أخرى يؤديها المؤمن له للمؤمن

 :أنواع شركات التأمين  -2-2
 :يمكن تقسيم شركات التأمين إń عدة أقسام ودلك على حسب المعيار المعتمد فǼجد 

 :3التقسيم على حسب المعيار القانوني وųد أربعة أنواع وǿي

سهم العادية و الذي źتارون ůلس الإدارة الذي يتوń تسيير ǿذǽ لأحيث تكون الملكية في يد من Źملون ا :شركات المساǿمة 
ūالشركات بكبر رأس مالها و ذلك لالشركة ولهم ا ǽذǿ ضمها عددا كبيرا من المساماين ق في الربح الصافي المحقق ، حيث تتميز. 

ǿذǽ الشركات تشبه شركات الإستثمار فهي لا تصدر أسهما بل Ţل Űلها وثائق التأمين المكتتب فيها ، و   :شركة الصناديق 
إدارتها تسير من قبل اŬبراء المختصين في ůال التأمين و عائدات إستمارات ǿذǽ الشركة تلعب الدور الأساسي في تغطية تكاليف 

 .التأمين 
اŬسائر الǼاجمة عǼها خدمة لمواطǼيها ūكومة في حالات اūرب أو الكوارث الطبيعية لتغطية كثيرا ما تدخل ا  : 4الحكومة كمؤمن

 .بإسǼاد ǿذا العمل لإحدى ǿيئات التأمين بǼفسها بالدور التأميř أو حيث تقوم الدولة  ،و دعما لبعض القطاعات الإقتصادية 

 

 

                                                             
 .ϭϲص،ϭ991،عمان،دار ůدلاوي للǼشر،إدارة التأمين،Űمد جودت ناصر 1
 .ϭϱص ،نفس المرجع  2
 .ϰϬϱ،ϰϬϲص ص ،ϭ99ϲ،مصر،إدارة التسويق و المǼشأت المالية،مǼير إبراǿيم الهǼدي 3
 .ϲϮص،ϭ99ϰ،بيروت،الفǼون التجاريةودار الǼهضة،فاطمة مروة 4
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 : أمين حسب ǿذا المعيار إń يمكن تقسيم شركات الت : 1التقسيم على حسب المعيار الفني أو النشاط 

اŅ فتقوم بتحصيل التأمين حيث تلعب دور الوسيط الم تعتبر من أǿم أقسام أو أنواع شركات:  ةحياشركات التأمين على ال
ز أو الشيخوخة ، و أقساط التأمين من المؤمن لهم و ǿم أصحاب وثائق التأمين ūمايتهم ضد المخاطر الǼاشئة عن الوفاة أو العج

نفس الوقت تقوم ǿذǽ الشركات بإقراض ǿذǽ المبالغ إń مؤسسات الأعمال الأخرى العاملة في المجتمع ، و بالتاŅ فإن شركات 
 أنبالتأمين على اūياة تقوم بتجميع الأموال من خلال أقساط التأمين و إعادة ضخها إń سوق رأس المال و بالتاŅ يمكن القول 

شركات التأمين على اūياة تلعب دورا ǿاما وحيويا في عملية الǼمو الإقتصادي من خلال Ţويل المدخرات إń إستثمارات رأس 
 .مالية حقيقية 

يطلق على التأمين العام كل أنواع التأمين عدا التأمين على اūياة أي أنǼا ųد في التأميǼات  عادة ما : 2شركات التأمين العام
السفن و التأمين ضد اūوادث ر الǼقل بأنواعها و التأمين على أجسام ل من التأمين ضد أخطار اūريق و أخطاالعامة ك

ń عمليات التأمين العامة عادة عدد من أقسام التأمين حيث يمكن أن تأمين على السيارات و ǿكذا ، تتو والمسؤوليات و ال
  .م للتأمين على اūوادث وǿكذاقسون Ǽǿاك قسم التأمين ضد اūرائق و يتخصص كل قسم في نشاط معين من التأميǼات فمثلا يك

 : مصادر شركات التأمين  -2-3
 : 3تتكون مصادر شركات التأمين من

ويتمثل في رأس المال المدفوع والإحتياطات الرأسمالية الŖ كونتها الشركة من الأرباح المحتجزة إما  :أموال وحقوق المساǿمين 
 .لتدعيم المركز الماŅ للشركة أو لمواجهة ظروف  غير متوقعة مستقبلا مثل الكوارث

 : وتǼقسم إń  التأمين ، طالمتجمعة نتيجة لتراكم أقساوǿي الأموال :ملة الوثائقحأموال حقوق 
ا ذو يعتبر ǿ الأموالتكوين و لعمليات اūياة  الفǼية صصاتخيطلق عليها الم :حقوق حمل وثائق التأمينات على الحياة 

موال أزايد  تو ت التأميǼاتجل نظرا لطول فترة ǿدا الǼوع من لأمين على اūياة و ǿو űصص طويل اأمصادر الت أǿمالمخصص من 
 .اūياةمين على أة من وثائق التيداŪد الإصداراتǿد المخصص كلما زادت 

 وتتمثل في المخصصات التالية   :أموال التأمينات العامة 
ويتكون من المبالغ المحتجزة من أقساط التأمين العامة و المدفوعة مقدما من سǼوات قادمة لتغطية  :مخصص الأخطار السارية 

ǿذǽ الوثائق سǼوية إلا أنها متزايدة  ةستقبلا ، وǿذǽ الأموال و إن كانت تعتبر قصيرة الأجل و ذلك لكون غالبيالأخطار السارية م

 .ϯϯϮص،ϭ91ϰ،بيروت،دار الǼهضة،Űاسبة الǼشأت المالية،أحمد انور 1                                                             
 .ϯϯϮص ،أسواق رأس المال ةمرجع سابق  ،عبد الغفار حǼفي  2
 .ϯϲϭص ،نفس المرجع  3
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مصادر  لما زادت الإصدارات اŪديدة لوثائق التأميǼات العامة ، وبهذا التحول إńأيضا كو متراكمة من عام لأخر ، و 
 .للإستثمارات طويلة الأجل 

و يتكون من الأموال المحتجزة ūوادث وقعت بهذǽ لسǼة ولم يتم تسويتها و سدادǿا حŕ :  لتسويةمخصص التعويضات تحت ا
، وبهذا تتراكم كلما زادت الإصدارات اŪديدة و التعويضات الŖ لم تسوى و Ţول ( التالية لها ) ǿذǽ السǼة و السǼوات المقبلة 

 .إń إستثمارات طويلة الأجل ǿي الأخرى 
Ūيدة لمواجهة أي تقلبات غير متوقعة Ţدث ųدǽ في السǼوات ذات الǼتائج ا:  مخصصات التقلبات في معدلات الخسارة

 .مستقبلا نتيجة لزيادة معدلات اŬسارة الفعلية عن معدلات اŬسارة المتوقعة لكل قسم من أقسام التأمين العام 

 :صناديق الإستثمار   -3
ǿام في šميع المدخرات و إستثمارǿا في تشكيلات من الأوراق المالية ،    لمؤسسات الŖ تقوم بدورتمثل صǼاديق الإستثمار أحد ا

 .كما تمثل جانبا ǿاما من نشاط سوق المال 

 :ماǿية صناديق الإستثمار  -3-1 

ثم ظهرت  1بلجيكافي  8100الإستثمار في أواخر القرن التاسع عشر عǼدما أنشئ أول صǼدوق للإستثمار عام عرفت صǼاديق 
بعد ذلك عدد من صǼاديق الإستثمار في بعض عواصم الدول الغربية و تقوم فكرة ǿذǽ الصǼاديق على توفير الإطار الإستثماري 

يتوفر لهم الوقت الكافي لإستثمار  المǼاسب لصغار المستثمرين أو لقليلي اŬبرة في ůال الإستثمار في الأوراق المالية أو للذين لا
تهم و أموالهم بشكل أكثر أمانا و Źقق لهم الأǿداف المرجوة من ǿذا الإستثمار فالإستثمار في الأوراق المالية لكي يكون مدخرا

ناجحا يتطلب ţصصا دقيقا و خبرة كافية بأحوال السوق على الǼحو الذي يمكن القائم به من إختيار الأوراق المالية المǼاسبة 
ǿذǽ الإمكانية لا تتوفر للمدخر الصغير حيث لا يتحمل إدخارǽ  ،سب و توزيعها توزيعا مǼاسبا والتعامل فيها في الوقت المǼا

الŖ يمكن ان Ţقق كل ǿذǽ الأǿداف في وقت  المǼاسبةالمالية الصغير űاطر المضاربة و المجازفة و تعتبر صǼاديق الإستثمار الأداة 
 . 2واحد

 : تعريف صناديق الإستثمار 
م الدول الŖ أحدث بها ويرجع ذلك لتعدد أنواع صǼاديق الإستثمار عظŰدد لصǼاديق الإستثمار في قوانين م ليس Ǽǿاك تعريف

 .تشابكه و وتعقد نظامها القانوني 

                                                             1  Davide s.kidwell  financial institution ، markets & money ،5th ed، the Dryden piess،orlando،1993،p636. 
 .82ص،8992،جامعة المǼوفية،Şث غير مǼشور،صǼاديق الإستثمار و تǼمية الإقتصاد المصري،خالد زغلول حلمي 2
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مؤسسة مالية تقوم بإستثمار  "ىصǼاديق الإستثمار ǿ بأنإلا أنه يمكن وضع تعريف توفيقي حسب وجهات الǼظر المختلفة وǿو  
إدارة حافظة أوراق مالية متǼوعة وفي ůالات وأنشطة متعددة يشترك المدخرون في و ا مشتركا من خلال تكوين إستثمار الأموال 

لصǼدوق بأعمال اويعهد  ، أرباحها وخسائرǿا دون أن يكون لهم اūق في الإدارة وتتمثل حقوقهم في صكوك يصدرǿا الصǼدوق
 . 1ستثمارالإدارة إń جهة ذات خبرة ويطلق عليها إسم مدير الإ

 :أنواع صناديق الإستثمار   -3-2
 : 2عدة أنواع وفقا لمجموعة من المعايير من أماهااń تǼوع صǼاديق الإستثمار ت

تبعا لهذا الأساس تǼقسم الصǼاديق إń صǼاديق :  وق في إصدار الوثائقديق الإستثمار وفقا لمدى حرية الصندصنا 3-2-1
 : مفتوحة وصǼاديق مغلقة ويمكن توضيح ذلك كما يلي 

  Open- end funds  :صناديق الإستثمار المفتوح 
يتميز ǿذا الǼوع من الصǼاديق بأن إدارة الصǼدوق تتمتع Şرية بيع أسهم الإستثمار بقدر رغبتها أو على حسب حاجة السوق 

Ņاك حد أقصى لها في ذلك الماǼǿ ورغبة المستثمرين فيه دون أن يكون ،  ǽذǿ اديقوفيǼلا يستطيع الشخص أن يتداول أسهم  الص
الصǼدوق في الأسواق المالية إلا عن طريق الصǼدوق نفسه حيث يمكن لهذا الشخص أن يشتري أسهمه من الصǼدوق ويعود ويبيعه 

 .3في أي وقتلإستعادة الأسهم الŖ باعها للغير   إستعداد إń الصǼدوق نفسه حيث يكون الصǼدوق على

  Close end funds: صناديق الإستثمار المغلقة 
أن يتم بيع الأسهم جميعها ǿذا الǼوع من الصǼاديق يتكون من عدد Űدود من الأسهم القابلة للتداول في السوق الماŅ وبمجرد 

 .يمكن شراء أو بيع أسهمه إلا من خلال الأسواق المالية وفقا للأسعار السائدة  يغلق الصǼدوق ولا

 :صناديق الإستثمار وفقا  لنوع الأوراق المالية التي تتعامل فيها   -3-2-2

 .و صǼاديق متوازنة و صǼاديق الǼقد ،و صǼاديق خاصة ،تبعا لهذا الأساس تǼقسم الصǼاديق اń صǼاديق عامة 

  

                                                             
العربي للدراسات المالية و المعهد ،أدوات الإستثمار في أسواق رأس المال و الأوراق المالية و صǼاديق الإستثمار،مǼير إبراǿيم الهǼدي 1

 .92ص،8992،الأردن،عمان،المصرفية
 .82ص،مرجع سابق،صǼاديق الإستثمار،خالد زغلول حلمي 2
3  Ņدوق وفق المعيارالتاǼديد فيمة الإسهم عبد إعادتها للصŢ يتم(: دوقǼقيمة إستثمارات الص Ņدوق  –إجماǼإلتزامات الص/ )عدد الأسهم 

 .22ص،8992،مصر،مكتبة عين شمس،التحليل الماŅ و الإقتصادي للأسواق المالية،صاŰŁمود .أنظر في ذلك د



 ماǿية الوساطة المالية و طرق تمويل المشاريع الإستثمارية................................ :الفصل الأول
 

 ϭϭ 

  Commun stock funds: الصناديق العامة 
نوعية  ǿذا الǼوع من الصǼاديق يتعامل في جميع الأوراق المالية دون Ţديد ، حيث يتمتع مدير الصǼدوق Şرية مطلقة في إختيار

الأوراق المالية الŖ تتكون مǼها المحفظة الŖ يديرǿا ، ويتم توظيف أموال المستثمرين في الصكوك الŢ Ŗقق أعلى نسبة من الأرباح 
راية مديري الصǼاديق ويمكن تقسيم الصǼاديق العامة إń نوعين من حيث الإدارة ، نوع يدار بفعالية و إŸابية دخبرة و و وفقا لرؤية 

وراق المالية الŖ ترتفع أسعارǿا من قيمتها اūقيقية عى إدارة الصǼدوق إń التخلص من الأبسلبية ، بالǼسبة للǼوع الأول تس ونوع
ونشتري الأوراق المالية الŖ تقل أسعارǿا عن قيمتها اūقيقية ، أما الǼوع الثاني في الصǼاديق لا تبذل الإدارة من جانبها ůهودا 

ذاتها الŖ يتكون مǼها أحد مؤشرات ( الأسهم ) شكيلة الŖ تديرǿا بل تكتفي بتكوين من تشكيلة الأوراق المالية التيذكر لإختيار 
 . Index fundsالسوق ويسمى ǿذا الǼوع بصǼدوق المؤشر 

 Bond Funds: صناديق الخاصة أو صناديق السندات ال

بعض الصǼاديق يقتصر  ف ، ǿذا الǼوع من الصǼاديق يقتصر تعامله على نوع Űدد من الأوراق المالية أو ůال Űدد من الإستثمارات
 Ŗدات الǼفظتها من تشكيلة من السŰ اديق على تموينǼالص ǽذǿ دات وتعملǼاديق السǼدات و تسمى بصǼعملها على الس

وǼǿاك صǼاديق تتكون  ،الŖ تصدرǿا اūكومة بشكل يتسŘ معه خدمة قطاع معين  مǼشأة الأعمال و بعض السǼداتتصدرǿا 
غير  مع المستمرمن سǼدات مرتفعة اŪودة الŖ تولد عائدا مǼخفضا نسبيا و لكǼها توفر مستوى مǼخفض من المخاطر مما يتǼاسب 

Ǽدات المختلطة من حيث اŪودة و بالتاŅ تتباين الراغب في المخاطرة ، كذلك Ǽǿاك صǼاديق űتلطة أي مكونة من ůموعة من الس
 ،يتǼاسب أيضا مع فئات űتلفة من المسيرين الذين ţتلف رغبتهم وقدرتهم على Ţمل المخاطر  ابمالمتولدة  دمعها المخاطر و العوائ

يقتصر نشاطه أساسا ما و البعض الأخرى من الصǼاديق يقتصر ůال عمله على ůال Űدد من الإستثمارات أو الأنشطة فمǼها 
 . أو التأمين أو صǼاعة الطائرات و ǿكذا على الأعمال المصرفية ، 

   Balanced funds: الصناديق المتوازنة 
يتمثل تعاملها على مزيج من أسهم عادية و أوراق مالية أخرى ذات دخل ثابت مثل السǼدات الǿ Ŗذا الǼوع من الصǼاديق 

ديق اأسهم عادية و الأسهم الممتازة ، لدى يطلق عليها الصǼمال و سǼدات القابلة للتحويل إń تصدرǿا اūكومة و مǼشأت الأع
عǼدما يكون الهدف Ţقيق ف،ووفقا لأǿداف الصǼدوق يتم Ţديد نوع الأوراق المالية  ،"  diversified funds" المǼوعة أيضا 

عائد مرتفعا نسبيا مع الرغبة في Ţمل űاطر متوسطة نسبيا يتوقع أن يرتفع إń حد ما نسبة الأموال الŖ ستبشرǿا الصǼدوق في 
 ت ترفع نسبة الأوراق المالية ذات الدخل الثابخطيئة  ون الهدف Ţقيق عائد ثابت ، مع űاطر أقلكالأسهم العادية ، أما عǼدما ي
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   Money Market Funds: سوق النقد صناديق  
من الأǿداف الأساسية لمثل ǿذا الǼوع من الصǼاديق ǿو ǿو مراعاة عǼصر السيولة و سهولة تسيير أدوات Űتوياتها ، حيث ان 

و ţتلف أǿدافها من صǼدوق لأخر وفقا  8912و ظهرت تلك الصǼاديق الأول مرة في أمريكا سǼة  ،أصولها قصيرة الأجل 
قصيرة الأجل الŕ  لǼوعية الأوراق الŢ Ŗويها ونوعية العائد المرغوب فيه ، وتكون ǿذǽ الصǼاديق من تشكيلة من الأوراق المالية 

ات نو أذومن أمثلة الأوراق المالية قصيرة الأجل  ،كالمصاريف التجارية أي من خلال مؤسسات مالية   ،تتداول عادة في سوق الǼقد 
 .تميز بالأمان و السيولة المرتفعة تاŬزيǼة و شهادات الإيداع و الكمبيالات المصرفية و ǿي أدوات متداولة في السوق الǼقدي و 

 : صناديق الإستثمار وفقا لأǿدافها  -3-2-3

  Growth founds: صناديق النمو  
 Ŗسين القيمة السوقية لمجموعة الأوراق المالية الŢ ńاديق إǼوع من الصǼذا الǿ دوق ييهدفǼها الصǼو ذلك من خلال  ،تكون م

الŖ تتسم بدرجة عالية من توجيه اŪزء الأكبر من إستثمارات الصǼدوق إń شراء أǿم عادية للشركات و المؤسسات الصǼاعية 
يتولد مزيدا من الأرباح الŖ يعاد إستثمارǿا مرة أخرى لتǼعكس على القيمة السوقية  و ،ة الأرباح المحتجز  الǼمو ويعاد إستثمار

 . 1و يرافق ذلك Ţمل űاطر إضافية ، للسهم و ǿكذا

   Income Growth funds: صناديق الدخل 
Ǽاديق إŢ ńقيق الدخل و الǼمو معا ويوازن عن خليط من الǼوعين السابقين ، ويهدف ǿذا الǼوع من الصǿذǽ الصǼاديق عبارة 

مارته إń قسمين ، الأول يوجهه إń شراء الأسهم العادية الŖ تثبيǼهما وفقا لظروف السوق ، و لتحقيق ذلك يقسم الصǼدوق إس
ŵيتميز فاض درجة المخاطرة ودخل ثابت و متميز بإ Ŗمو ستقر و القسم الثاني يوجه لشراء الأوراق المالية الǼاصية الş. 

   Tax managed funds: صناديق إدارة الضريبة  

فكرة عمل صǼاديق الضريبة ǿي عدم توزيع فوائد أو أرباح على المستثمرين ، بل تقوم بإعادة إستثمارǿا ، مقابل حصول المستثمر 
 2التوزيعات في صورة نقدية لمستثمر علىو بالتاŅ يتجǼب دفع الضريبة نظرا لعدم حصول ا ،أسهم إضافية بما يعاديل قيمتها   على

 

  

                                                             
 .ϭϮϰص،مرجع سابق،أدوات الإستثمار في سوق رأس المال،مǼير إبراǿيم الهǼدي 1
 .ϭϯϬص،نفس المرجع 2
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  :أǿداف صناديق الإستثمار   -3-3

 :  1يمكن Ţديد الأǿداف الأساسية لصǼاديق الإستثمار فيما يلي  

 ؛Űافظ الأوراق المالية للبǼوك يهدف Ţقيق رŞه عالية للبǼك ( بيع و شراء الأسهم ) تدوير  -
 ؛إستثمار غير بǼكي يؤدي إń زيادة نشاط سوق الأوراق المالية šميع أموال المدخرين وتوجيهها لمجال  -
 ؛زيادة الرŞية و العوائد Ūميع الأطراف المتعاملين مع الصǼدوق   -
  ؛لصغار المدخرين للتعامل مع أسواق المال  ذيؤدي إنشاء صǼاديق الإستثمار إń وجود مǼف -
المخاطر من خلال تعدد زيع حيث أن أسلوب عمل صǼاديق الإستثمار يهدف إń تقليل وتو  مراعاة إعتبارات الأمان ، -

 ؛مǼافذ الإستثمار 
 .ستثمار تعمل على تǼشيط بورصة الأوراق المالية صǼاديق الإ -

 البورصة : المطلب الرابع 
المختلفة Ţتاج اūكومات طبائعها و ůالاتها ، كذلك فإن  تطلب العديد من المشروعات على إختلافتǼمية تالمن المعروف أن 

ليس ذلك فحسب  ،في ذلك بشكل كبير تسهم ويل ǿذǽ المشروعات ، وبورصة الأوراق المالية المرافق والمؤسسات لتمللعديد من 
 .كفأة وفعالية كبيرة ببل وتفعل ذلك 

 : تعريف البورصة   -1
 : أماها  توجد عدة تعريفات للبورصة ، سǼحاول ذكر

بيع وشراء űتلف الأوراق المالية ل المتعاملين ينالبورصة ǿي سوق مǼتظمة تǼعقد في مكان معين وفي أوقات معيǼة ودورية ب -
 :  2أو المحاصيل الزراعية أو السلع الصǼاعية ، وتؤدي كلمة البورصة معǼين

 .المكان الذي Ÿتمع فيه المتعاملون للبيع و الشراء       
 .ůموع العمليات الŖ تǼعقد فيه       

źضع لمجموعة من القواعد واللوائح  ، كما تعرف البورصة بأنها سوق مǼظم تديرǽ وتشرف عليه ǿيئة لها نظام خاص -
 . 3(ǿيئة سوق المال) والقوانين 

 .ϰϰص،مرجع سابق،أدوات الإستثمار في سوق رأس المال،مǼير إبراǿيم الهǼدي 1                                                             
 .ϳص،ϭط،اŪزائر،دار أطلس للǼشر،البورصة،شمعون شمعون 2
 .ϳ9ص،ϮϬϬϳ،مصر،الإسكǼدرية،دار الفكر العربي،البورصات،Űمد الصرفي 3
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وŸتمع  ، إصدارǿاكما يكمن الǼظر إń البورصة على أنها عبارة عن سوق يتم فيها تبادل الأسهم والسǼدات الŖ سبق   -
مة والقواعد الŢ Ŗكم وتǼظم سلوك ظفيها المتعاملون في الأوراق المالية في أوقات Űددة وŹكمها ůموعة من الأن

 .المتعاملين و طرق التبادل القانونية 
ńف إǼ1ويمكن القول أن سوق الأوراق المالية تص : 

   Markets primary( الإصدار ) السوق الأولي 
السوق بالتعامل في الإصدارات اŪديدة من الأوراق المالية بغرض اūصول على أموال لتمويل مشروعات جديدة أو ǿذا وźتص 

والذي يتم إما بطريقة مباشرة عن طريق إتصال  ، ابتللإكت المطروحة وتتمثل ǿذǽ الإصدارات في الأوراق المالية ،بغرض التوسع
ؤسسات المالية لبيع الأوراق المالية الŖ أصدرتها، أو بطريقة غير مباشرة وǿو قيام مؤسسة اŪهة المصدرة بكبار المستثمرين أو الم

 .لأوراق وǿو الأسلوب الأكثر شيوعامتخصصة بإصدار ǿذǽ ا

  Market secondaryالسوق الثانوية 
أي بعد توزيعها بطريقة ( سوق الإصدار ) وźتص ǿذا السوق بالتعامل في الأوراق المالية الŖ تم إصدارǿا أو طرحها من قبل 

 .البورصة بمباشرة أو غير مباشرة بواسطة إحدى المؤسسات المالية المتخصصة ويطلق على ǿذا السوق 

 :أǿمية البورصة   -2

و توظيفه في الإقتصادي وإعادة Ţويل ض ائفمن أجل ماتقوم به من المساعدة في تعبئة ال دور رئيسي في الǼشاط الإقتصادي تلعب
 .űتلف ůالات الǼشاط 

الŖ تتم على الأوراق العلانية والشفافية في كافة المعاملات  فضلا على ضمان ، العمل على Ţقيق التوازن بين قوى العرض والطلب
 .المالية المتداولة و عن أسعارǿا 

 .ل قصيرة أو متوسطة اإمكانية مǼح قروض بتكلفة مǼاسبة إذا ما قورن ذلك بالإقتراض من اŬارج لأج
 .على الشركات في توظيف رؤوس الأموال بكفاءة المساماة في الرقابة 

 .الإستثمارية  قراراتهمتوفير بيانات و معلومات ǿامة للمستثمرين تساعدǿم في ترشيد 

  

 .Ϯϲϭص،مرجع سابق،السواق و المؤسسات المالية،سمية قرياص،عبد الغفار حǼفي 1                                                             
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 :البورصة  وظائف  -3

 : 1البورصة من خلال نقاط أساسية نذكر من أماها وظائفيمكن إستعراض 

 :البورصة وتمويل المشروعات الحكومية 
و الأوراق المالية أيا كان نوعها Ŵتاج  ،أصبح التمويل من خلال الصكوك المالية أسلوبا رئيسا من أساليب و طرق التمويل اūديثة 

الذي قد تكون المعروف أيضا أن و حدات العجز  وما ǿذǽ السوق إلا البورصة ومنإń سوق Ÿري طرحها و تداولها فيه ، 
ات ذات فائض ماǿ Ņي بدورǿا Ţتاج إń داūكومة أو مشروعات خاصة Ţتاج إń سد ǿذا العجز ، وفي الوقت ذاته Ǽǿاك وح
 .و ǿذا المكان ǿو أيضا البورصة  توظيف ǿذا الأخير وماا معا في حاجة إń مكان للإلتقاء بشكل ميسر و إقتصادي

  : رداتخصيص المو البورصة و كفاءة 
لا يǼاط بالبورصة فقط توفير التمويل و التوظيف للمشروعات والاشخاص ، وإنما أيضا يǼاط بها وبǼفس الأماية حسن ţصيص 

يم المعلومات الضرورية لهم ، وتأمين رد ، وذلك من خلال توفير الفرصة للتجمعات الكبيرة من العارضين والطالبين ، وتقداالمو 
 .الأسعار العادلة و القريبة من اūقيقة للأوراق المالية 

 : ويع الإستثمارات نالبورصة وت
من المعروف أن البورصة تتيح أمام أصحاب المدخرات العديد من الأوراق المالية المتǼوعة والŖ تǼتمي إń العديد من اŪهات ذات 

ůالاتها وتǼوع عوائدǿا و űاطرǿا و بالتاŅ توفر لهم فرصة التǼوع في توظيف أموالهم وكذلك فرصة الإختيار العجز على إختلاف 
 .اŪيد بين البدائل المتعددة 

 :البورصة و توفير المؤشرات ذات الأǿمية الإقتصادية 
 وما Ÿري فيها من أنشطة ǿي بمثابة مرآة لإفصاحالتعامل و إجبارية ا إن البورصة لما تقوم به من أعمال وما تفرضه من الشفافية في

للإقتصاد بوجه عام، كما أنها تعتبر أيضا كجرس إنذار مبكر تǼبه إń مواطن اŬطر ومن ثم ضرورة إţاذ الإجراءات الصحيحة 
 .المǼاسبة 

  

 .ϯ،1ص ص ، ϮϬϬϳمارس،جامعة الإمارات المتحدة’و البورصات Şث مقدم في مؤتمر أسواق الأوراق المالية ،البورصة حلم وكابوس،شوقي احمد دنيا 1                                                             
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 :البورصة و تفعيل نشاط البنوك 
للبǼوك من إمكانية لتوظيف ما لديها من أموال وما توفرǽ لها من صǼاديق ا البورصة ما تقدمه من اŬدمات المهمة الŖ تقدمه

كن أن šلبه لها من مضار خطيرة إذا لم تراعي البǼوك اūيطة يم تقدمه البورصة للبǼوك من مǼافع بقدر ما اإستثمارية، وبقدر م
   .من طرفها  المتخذةواūذر والدراسة اŪيدة لكل اŬطوات الإستثمارية 

 ماǿية التمويل و أشكاله: المبحث الثاني 

 مفهوم التمويل: المطلب الأول 

ومن أǿم  ،ايǼا في تعاريفه بين الإقتصاديينلقد تطور مفهوم التمويل في العقدين الأخيرين تطورا ملحوظا مما ŸعلǼا نلاحظ تب
 :التعريفات

 ؛1الماليةاūصول عل الأموال من مصادرǿا المختلفة و ǿو جزء من الإدارة  -
تغطية الإحتياجات المالية للǼشاط سواء كانت متعلقة بالإستثمار أو الإستغلال أو الوظيفة المالية نفسها أو باŬزيǼة  -

 ؛2للمؤسسة الإجمالية
وǿو من أعقد المشكلات الŖ تواجهها التǼمية الصǼاعية في كل ،إمداد المؤسسات بالمال اللازم لإنشائها أو توسيعها -

وبقدر حجم التمويل  ،إذ لا قيام لأي عمل يعود بالربح أو إستثمار يدر فائدة بغير وجود رأس المال  ،البلاد بوجه عام
 ؛3وتسيير مصادرǽ وحسب الإستثمار يكون العائد أو الربح الذي ǿو ǿدف كل نشاط إقتصادي

مويل يتضمن جميع القرارات الŖ تتخدǿا الإدارة المالية Ūعل إستخدام الأموال إستخداما إقتصاديا بما في كما أن الت -
ذلك الإستخدامات البديلة ودراسة تكفلة المصادر المتاحة والǼظر إń القضايا المالية على أنها غير مǼفصلة عن أعمال  

 .4اł... كالإنتاج و التسويق   ،كثيرة في المشروع 

فإذا لم تفي بذلك إšهت اń غيرǿا ممن يملكون  ،وتعتمد المؤسسات في الأساس على مواردǿا الذاتية لتمويل أنشطتها الإقتصادية
نقل القدرة التمويلية بين مؤسسة وأخرى كما " و لهذا يǼصرف المعŘ اŬاص للتمويل على أنه  ،فائضا من الأموال لسد ǿذا العجز

                                                             
 .Ϯϰϯص،ϭ، ϮϬϬϮط،عمان،دار الصفاء،إدارة المشروعات التجارية الصغيرة،توفيق عبد الرحيم يوسف حسن  1
 .1Ϭص ،ϮϬϬϲدار وايل للǼشر،التسيير الماŅ،يوسف قريشي،الياس بن ساسي  2
 .ϭϱص ،ϭ991،مصر،القاǿرة،الفكر العربيةدار ،تمويل المشروعات،Űمد توفيق ماضي  3

جامعة ،كلية العلوم الإقتصاديةو التشيير،رسالة ماجستير ،العجز الماŅ و شكل التمويل في المؤسسات الإقتصادية العمومية اŪزائرية،بواūقبة عبد الكريم  4
 .ϭ991،اŪزائر’قسǼطيǼة،مǼتوري
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اŅ كمؤسسات التمويل وعلى ذلك يمكن القول أن تمويل المؤسسات يعŘ إمداد المؤسسات بالأموال قد يتدخل بيǼهما وسيط م
 .1اللازمة للقيام بǼشاطها الإقتصادي

 أǿمية التمويل: المطلب الثاني

المسطرة عن طريق وضع السياسة التǼموية  يعتبر التمويل الركيزة الأساسية الŕ تعتمد عليها الدولة في Ţقيق سياساتها الإقتصادية
المǼاسبة وتوفير التمويل اللازم لتǼفيذ ǿذǽ السياسة من خلال توفير التمويل اللازم لتǼفيذ űتلف المشاريع التǼموية المسطرة ضمن 

توفير رؤوس الأموال ومن Ǽǿا نستطيع القول أن التمويل له دور فعال في Ţقيق التǼمية وذلك عن طريق  ،ǿذǽ السياسة التǼموية
 : 2اللازمة لإųاز المشاريع الŕ يترتب عليها

 ؛توفير التǼمية الإقتصادية -
 ؛Ţقيق الأǿداف المسطرة من طرف الدولة -
 .يعمل على ضمان إمداد المؤسسات بالأموال اللازمة لإستمرار نشاطها -

 بالإضافة اń الǼمو ،زمة لاستمرارية نشاط المؤسسة ونموǿامما سبق نستǼتج أن للتمويل أماية كبيرة جدا من حيث توفير الأموال اللا
 .الإقتصادي بشكل عام

 أشكال التمويل: المطلب الثالث

 :ţتلف أنواع التمويل بإختلاف اŪهة الŖ يǼظر من خلالها إليه

 وحسب ǿذا الǼوع يǼقسم اń: من حيث المدة الŖ يستغرقها التمويل :أولا

بمعŘ تمويل العمليات الŖ تقوم بها في الفترة القصيرة  ،نقصد بالتمويل قصير الأجل تمويل نشاط الإستغلال :تمويل قصير الأجل
 .3شهرا ويوجه ǿذا التمويل لتغطية الإحتياجات الŖ تبرز على مستوى حسابات المديǼين والدائǼين  80و الŖ لا تتعدى 

ة المؤسسة الدائمة كتغطية تمويل أصول ثابثة أو لتمويل مؤسسات Ţت يستخدم ǿذا الǼوع لتمويل حاج :تمويل متوسط الأجل
 .4وتكون مدته ما بين سǼة و خمسة سǼوات ،التǼفيذ والŖ تستغرق عددا من السǼين

مداخلة ضمن الملتقى الدوŅ حول متطلبات تأǿيل المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الدول ،يرة و المتوسطة في الدول العربيةإشكالية تويل المؤسسات الصغ،أشرف Űمد دوابة  1                                                             
 .ϯϯϳص ،ϮϬϬϲأفريل  ϭϳ-ϭ1،اŪزائر،الشلف ،جامعة حسيبة بن بوعلي،كلية العلوم الإقتصادية و التسيير،العربية

 .9ϲص ،ϭ، ϮϬϬ1ط،مصر،إيتراك للطباعة و الǼشر و التوزيع،المؤسسات الصغيرة و الǼتوسطة و مشكلات تمويلها،رقية حساني،رابح خوني  2
جامعة Űمد ،كلية العلوم الإقتصادية و التسيير،رسالة ماجستير،مساماة القرض الشعبي اŪزائري،التمويل المصرفي في المؤسسات الصغيرة و المتوسطة،ليلى لولاشي 3

  .ϳص ،ϮϬϬϱ،بسكرة،خيضر
 91ص ،مرجع سابق ،رابح خوني   4
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و يǼشأ من الطلب على الأموال اللازمة ūيازة التجهيزات ذات المردودية على المدى الطويل وتوجه أيضا اń :تمويل قصير الأجل
 .1ريع إنتاجية تفوق مدتها خمس سǼواتمشا
 و يǼقسم التمويل تبعا لمصادرǽ اń: من حيث مصدر اūصول عليه: ثانيا

دون اللجؤ اń المصادر  ،يقصد به الأموال المتولدة من العمليات التجارية للمؤسسة أو من مصادر عرضية: 2تمويل ذاتي
أيضا ůموع الوسائل التمويلية الŖ أنشأتها المؤسسة بفعل نشاطها العادي أو الإستغلاŅ والǿ Ŗي Ţت  ويقصد به ،اŬارجية

و عليه فالتمويل الذاتي ǿو نمط من التمويل يستخدم تراكم المدخرات المتأتية من الأرباح الŖ  ،تصرفها بصورة دائمة أو لمدة طويلة
وţتلف قدرة المؤسسة في الإعتماد على ǿذا المصدر لتمويل إحتياجاتها ويرجع ذلك اń  ،اليةحققتها المؤسسة للوفاء بالتزاماتها الم

الذي يرتبط ǿو الأخر بقدرة المؤسسة على ضغط تكاليف الإنتاج من جهة ورفع أسعار مǼتجاته  ،توسيع إمكانيات التمويل الذاتي
 .الأمر الذي يسمح بزيادة الأرباح من جهة أخرى

وتتحصل المؤسسة على ǿذǽ  ،تم اūصول عليها من مصادر خارجيةيتضمن التمويل اŬارجي كافة الأموال الŖ ي :تمويل خارجي 
 : 3وعائد الفرصة البديلة ويمكن حصر المصادر اŬارجية فيما يلي ،الأموال وفقا لشروط  وأوضاع Źددǿا سوق رأس المال 

 ؛اūصول على أموال من الملاك بإصدار أسهم جديدة -
 .اūصول على أموال الغير في شكل قروض بإصدار سǼدات قابلة للتداول ببورصة الأوراق المالية -

 .و عموما يلجأ إń التمويل اŬارجي اذا كان التمويل الذاتي لا يلبي إحتياجات المؤسسة

 ويǼتج عن ǿذا التصǼيف ما يلي: من حيث الغرض مǼه  :ثالثا

 .ǿي الأموال المخصصة لمواجهة الإحتياجات وكافة الǼفقات المتعلقة بتǼشيط الدورة الإنتاجية للمؤسسة: تمويل الإستغلال
  ،أو توسيع الطاقة اūالية  ،وǿي التمويلات المخصصة لمواجهة الǼفقات الŖ يترتب عليها طاقة إنتاجية جديدة : تمويل الإستثمار
 . يرǿا من الأنشطة الŖ تؤدي اń زيادة التكوين الرأسماŅ للمؤسسةغالتجهيزات و كإقتǼاء الآلات و 

  

 نفس المرجع السابق  1                                                             
 .99ص ،نفس المرجع السابق  2
 .ϰϬϳض ،مرجع سابق،عبد الغفار حǼفي  3
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 الدراسات السابقة: لثالمبحث الثا  

تم التطرق إń موضوع البحث في عدة دراسات سابقة تǼاولت في معظمها الوساطة المالية ودورǿا في تفعيل و تǼشيط الإقتصاد 
 :ويمكن ذكر أماها ،ة المالية ودورǿا أيضا في تمويل العمليات الإستثمارية الوطř بالإضافة إń واقع űتلف مؤسسات الوساط

حيث حاولت الباحثة تبيان مدي فعالية البǼوك في  1مذكرة ماجستير بعǼوان دور البǼوك في تمويل المؤسسات المصغرة -8
حيث قامت بدراسة جهاز الوكالة الوطǼية لدعم وتشغيل الشياب كأحد الأجهزة  ،تمويل المؤسسات المصغرة في اŪزائر 

وحالة البǼك الوطř اŪزائري ودورǽ في تمويل  ،المǼشئة من قبل الدولة لدعم إنشاء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في اŪزائر
 :وإنشاء ǿذǽ المؤسسات و خلصت اń الǼتائج التالية 

 ؛في تمويل و إنشاء ǿذǽ المؤسسات بإختلاف نواعهاتتدخل البǼوك التجارية  -
 ؛تعمل البǼوك على ţصيص وتوجيه جزء من مواردǿا لإنشاء وتمويل ǿذǽ المؤسسات -
كما بيǼت الدراسة العلاقة بين البǼوك التجارية وǿذǽ .تتدخل الدولة في ǿذǽ العملية من خلال ثǼدوق ضمان القروض -

 ؛الذاتية للبǼوك في ضل نقص موارد التمويل ةومدى إحتياج ǿذǽ الأخير  ،المؤسسات
حيث قدم الطالب دراسة حول الوساطة  2بعǼوان دور الوساطة المالية في عملية الإستثمار( غير مǼشورة)مذكرة ليسانس  -0

 :وخلص الطالب إń جملة من الǼتائج أماها ،المالية من حيث التعريف والأنواع وعلاقتها بالمحيط الإستثماري
- Ņو إعادة توزيعه على أصحاب العجز الما Ņميع الفائض الماš اما فيǿ ؛لمؤسسات الوساطة المالية دورا 
 ؛Ǽǿاك سبل متعددة يتم من خلالها توزيع ǿذǽ الموارد   -
تلعب مؤسسات الوساطة المالية دورا ǿاما في إنعاش الإقتصاد ككل من خلال عمليات التمويل الŖ تقوم بها سواء على  -

 .وى التجارة الداخلية أو اŬارجيةمست
حيث تم التطرق فيها  ،(غير مǼشورة) 3مذكرة ليسانس بعǼوان دور البǼوك التجارية في تمويل وترقية العمليات الإستثمارية -2

 :يوقد ǿدفت الدراسة إń إبراز ما يل ،إń تبيان الأماية الكبيرة والدور الفعال للمشاريع الإستثمارية في تǼمية الإقتصاد
 .معرفة المراحل الŖ يتبعها البǼك من خلال قيامه بعملية تمويل المشاريع الإستثمارية -
وقد قسمت الدراسة إń ثلاثة  ،براز الدور الكبير والفعال للبǼوك بصفة خاصة واŪهاز المصرفي بصفة عامة في التǼميةإ -

 :فصول
 .وإظهار أمايتها و الإصلاحات الŖ عرفتها ،الفصل الأول و تǼاول البǼوك و أنواعها

 .ϮϬϬϲ،المركز اŪامعي Źي فارس المدية،مذكرة مقدمة لǼيل شهادة الليسانسفي العلوم التجارية،الوساطة المالية في عملية الإستثماردور ،زرايري امال،عيدي سهام ϮϬϬϱ. 2 ،جامعΔ قسنطينΔ ،مذكرة ماجستير بعنوان دور البنوك في تمويل المؤسساΕ المصغرة ،صواريΔ بوريديج 1                                                             
المركز اŪامعي Źي ،العلوم التجارية مذكرة مقدمة لǼيل شهادة الليسانس في،دور البǼوك التجارية في تمويل و تقييم المشاريع الإستثملرية  ،عمرو عواج،عبد الرحمان نادري،Űمد فضلي 3

 .ϮϬϬ1،فارس المدية
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أما . وكذا سياسات الإقراض الŖ يضعها البǼك والعوامل المؤثرة فيها ،الفصل الثاني تم التطرق فيه إń ماǿية الإستثمار وكيفية تمويله 
دراسة اŪدوى والتحليل الماŅ  وكذا ،في الفصل الثالث فقد خصص لدراسة űتلف المعايير المعتمدة لتقييم المشاريع الإستثمارية

 :وعموما تǼاولت الدراسة إشكالية تمويل البǼوك للإستثمارات وتم التوصل إń بعض الǼتائج مǼها. للمشروعات

 ؛يعتبر البǼك حلقة أساسية في تمويل الإستثمارات بإعتبارǽ أǿم عǼصر في التǼمية الإقتصادية -*
فهي تعمل على توجيه المدخرات بأحسن الطرق حŕ تتمكن من Ţقيق  ،والمستثمرين تلعب البǼوك دور الوسيط بين المدخرين -*

 .التوازن بين العرض والطلب على الأموال وكذلك توجيهها Ŵو القطاعات الإقتصادية المراد تǼميتها
ى مؤسسات حيث تم التطرق فيها لدور إحد" البǼوك الشاملة ودورǿا في Ţفيز الإستثمار " مذكرة ليسانس بعǼوان  -2

الوساطة المالية ألا وǿي البǼوك في الرفع من الكفأة الإقتصادية لمختلف القطاعات الإقتصادية وůمل الأنشطة التمويلية 
للبǼوك الشاملة ومقارنتها ميدانيا مع ما ǿو واقع في البǼوك اŪزائرية وتم أخد بǼك البركة اŪزائري كدراسة ميدانية وتطبيقية 

 :ض الǼتائج أماهاوتم اŬروج ببع ،
الدور الأساسي الذي تلعبه البǼوك في الدفع بعجلة الǼمو والتǼمية إذا ما إنتقلت من ůرد وعاء إدخاري إń رافعة للتǼمية  -

 .والإقتصاد بشكل عام مثل ما ǿو عليه اūال في بلدان العالم الثالث
 ،لة أو تقييدǽ وكل من الرأيين له أنصارǽ ومعارضيه بقاء اŪدل  قائما حول التوجه إń التوسيع في نظام البǼوك الشام -

خصوصا أن البǼوك الشاملة تتعرض لمخاطر أعلى من الŖ تتعرض لها البǼوك التقليدية بسبب توسع نشاطها 
 .الإستثماري

Şث مقدم في ملتقى متطلبات تأǿيل  ،دور الوساطة المالية في التمويل غير المباشر للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة -2
الأستاذين خليل عبد القادر وبوفاسة سليمان حيث حاولا في ǿذا  ،المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدول العربية

ومن تم  ،البحث ضبط أماية التمويل في ترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وجعلها تǼافسية خاصة التمويل غير المباشر 
مع عرض لواقع اŪزائر وأعطاء رؤية إستراتيجية لتطور المؤسسات  ،الوساطة المالية في ǿذا الǼوع من التمويلمعرفة  دور 

 :وقد أعتمد في ǿذا البحث على المحاور التالية  ،المتوسطةالصغيرة و 

 .مفهوم وأماية التمويل والهيكل الأمثل له وتكلفته و مصادرǽ:  أولا

 .في التمويل غير المباشر للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةدور الوساطة المالية : ثانيا 

 .واقع وأفاق تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة باŪزائر:  ثالثا
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 :خاتمة الفصل الأول

وبين  ،نرى العلاقة المباشرة بين ǿذǽ الإخيرة ،وتعرضǼا للوساطة المالية وأنواعها ،من خلال إستعراضǼا للفصل الأول
وذلك من خلال űتلف  ،الإقتصادية من خلال قيام مؤسسات الوساطة المالية بتمويل űتلف المشاريع التǼموية المسطرةالتǼمية 

وذلك من خلال الدور  ،والŖ تمثل الرابط الأساسي بين مؤسسات الوساطة المالية والمشاريع التǼموية ،انواع التمويل الŖ تطرقǼا إليها
 . لمالية والŖ تعتبر الوسيط بين أصحاب الفائض الماŅ وأصحاب العجز الماŅالأساسي لمؤسسات الوساطة ا



  

 الفصل الثاني
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 مقدمة

كما ذكرنا سابقا في الفصل الأول فأن قطاع الوساطة المالية يضم عديد الهيئات والمؤسسات الŖ تلعب دورا ǿاما في 
 .تمويل الǼشاط الإقتصادي لمختلف القطاعات الإقتصادية

الأوń  ،إلا أن واقع حال مؤسسات الوساطة المالية في اŪزائر يظهر تواجد ثلاثة أنوع فقط من مؤسسات الوساطة المالية
الذي  ،و الثاǿ ňو قطاع مؤسسات التأمين ،وǿو الوحيد تقريبا الǼاشط في ůال الوساطة المالية ،ǿو قطاع البǼوك بمختلف أنواعها
وǿذا  ،والǼوع الثالث ǿي البورصة وǿي غير فاعلة ولا تلعب الدور المǼوط بها  ،ي فقط أي التأمينيقتصر دورǽ على نشاطه الأساس

لهذا سǼتاول في ŞثǼا ǿذا نشاط البǼوك اŪزائرية ودورǿا في تمويل العمليات الإستثمارية . نظرا لإنعدام سوق ماŅ نشط في اŪزائر 
طبيقي وسǼتǼاول في المبحث الثاň إلقاء الضوء على نشاط ůمل البǼوك في ǿذا وسǼأخد بǼك الفلاحة والتǼمية الريفية كمثال ت

 ( .ANDI )الإستثمارالوطǼية لتطوير الوكالة المجال وذلك بدراسة إحدى مؤسسات دعم الإستثمار في اŪزائر ألا وǿي 

 BADRدراسة تمويل مشروع إستثماري من قبل بنك : المبحث الأول
 Maghreb céramiqueدراسة حالة طلب قرض إستغلال مقدم من طرف مؤسسة :  لأولالمطلب ا

 : التعريف بالمؤسسة 

مقرǿا الإجتماعي تقرت وǿي تǼشط في ůال صǼاعة  اŬزف  ǿMaghreb céramiqueي مؤسسة مغرب لصǼاعة اŬزف 
 .وبتمويل من نفس البǼك Űل الدراسة 2002بداية نشاطها كان في سǼة  ،

 ǽذǿ مية الريفية قدمتǼك الفلاحة و التǼديد الهياكل الإنتاجية لبš ك طلب قرض إستغلال من أجل التوسع وǼالمؤسسة للب
 .بتقرت التابع لوكالة ورقلة

 .:ملف القرض

 :للبǼك من الوثائق التاليةالمؤسسة  يتكون ملف القرض الذي قدمتة

 طلب قرض إستغلال موجه اń بǼك الفلاحة و التǼمية الريفية -
 ؛13/32/2002الميزانية المحاسبية اń غاية  -
 ؛13/32/2002الميزانية المحاسبية اń غاية  -
  ؛13/30/2030الوضعية المحاسبية اń غاية  -
 ؛2030/2033برنامج تقديري للإستيراد للسǼة  -
 ؛2030/2033/2032جدول حسابات الǼتائج والميزانيات التقديرية لسǼوات  -
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 ؛2030/2033جدول اŬزيǼة التقديري لسǼة  -
 ،  CNAS ،السجل التجاري ) وثائق إدارية تثبث الوضعية الإدارية šاů ǽمل الهيئات المتداخلة في الميدان التجاري  -

CASNOS  ،  الضرائب) .... 
 :الدراسة المالية و التقنية للمؤسسة :المطلب الثاني

وبعد تقديم كافة الوثائق والمستǼدات اللازمة لقيام بدراسة Ţليلية مالية و تقǼية  ،بعد إستلام ملف القرض من طرف البǼك
 :ومن خلالها يمكن تقسيمها اń  عدة أجزاء  ،قام البǼك بالدراسة اللازمة ،للمؤسسة للتأكد من الوضعية المالية للمؤسسة

تتكون من أربعة شركاء  ǿي شركة ذات مسؤولية Űدودة  Maghreb céramiqueمؤسسة   :طبيعة المؤسسة  -1
رأس مال  ، 22/00/2002وǿي مقيدة بالسجل التجاري مǼذ  ، 03/02/2002وكونت لهذا الغرض إبتداء من  ،

 .دج300.000.000،00الشركة 
 

    Carrière d’exploitationنشاط المؤسسة  -2
( BADR)قد مولت šهيزاتها الإنتاجية من طرف مؤسستǼا و  ،المؤسسة تǼشط في ميدان صǼاعة اŬزف ŝميع أنواعه

 .وقد إحتلت موقعا لابأس به على المستوى الوطř ، 000والمؤسسة دخلت في الإنتاج في شهر مارس  ،
ومرحلة الإنتاج والذي  ، ( Phase de réalisation)في مرحلة الإنشاء  ANDIالمؤسسة إستفادت من مزايا 

 .لمǼافسين في السوقسمح لها بمجابهة باقي ا
 :الوسائل  -3

وتتطلع مستقبلا لتدعيم الإطار  ،مǼصب عمل 310المؤسسة وفرت  ،بالإضافة اń الشركاء الأربعة: البشرية  - أ
 .البشري للمؤسسة

بيǼما šهيزات الإنتاج مولت من طرف  ،المباň والبŘ التحتية أنشئت من طرف المؤسسة: العتاد و التجهيزات   - ب
 (.بǼك الفلاحة و التǼمية الريفية  ) مؤسستǼا

 : التحليل المالي للميزانيات  -4
 ŖǼللميزانيات المحاسبية لس ňالمعمق و المتأ Ņغاية  ، 2002 ، 2002من خلال التحليل الما ńوالوضعية المحاسبية ا

 :يسمح لǼا بإستخراج المؤشرات التالية  ،13/30/2030
القروض البǼكية وباقي القروض تعرف إŵفاضا  ،كتلة الأموال الدائمة مكونة من رأس المال الإجتماعي ونتائج الدورات -

 .من سǼة لأخرى بفضل تسديد مستحقات القروض البǼكية في أجالها المستحقة
لصافية في تǼاقص بفعل والأصول ا ،أخرى الأصول الصافية Ţتوي على أدوات الإنتاج وباقي العتاد العامل ،من جهة -

 .الإǿتلاكات
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 : FRرأس المال العامل  -0
ųد أن الǼتيجة كانت موجبة  ،ع صافي الأصولأو بين الموارد الدائمة م ،المقارنة بين الموارد الثابتة والإستخدامات الثابتة

انب من الأصول وǿذا ما يؤشر على وجود ǿامش من الأمان التمويلي الداخلي Ū ،خلال الثلاث ميزانيات المقدمة
 .العاملة والǿ Ŗي في تزايد

  : BFRالإحتياج في رأس المال العامل  -6
ومن خلال حساب ǿذا المؤشر ųد أنه  ،Źسب من خلال المقارنة بين الأصول العاملة و اŬصوم العاملة خارج الميزانية

الذي يتطلب تسييرا أكثر ديǼاميكية من أجل ţفيض  الشئ ،سالب والذي نتج من تزايد المخزون والتسبيقات للزبائن
 .ǿذا الإحتياج في رأس المال العامل

 :  الموجودات -7
 .تياجات اūالية للإستغلالالإحوتمثل المبالغ اللازمة لمواجهة 

 202.737.122حيث إŵفض من  ،رقم الأعمال المحقق خلال الثلاث سǼوات ǿو في تǼاقص :بالنسبة للنشاط 
 (.خزف ) و الذي يتكوم أساسا من مǼتج واحد  ، 2030دج في  300.277.703إń  2002دج في 

ǿذǽ الوضعية تبرز تطورا جد  ،من الأموال اŬاصة %0.02من رقم الأعمال و  %0.03والŖ تمثل : نتيجة الدورة 
 .و أيضا بزيادة التحكم في الǼفقات ،ǿام من سǼة لأخرى وǿذا بفضل تكيف العمال مع أدوات الإنتاج

 :الإحتياجات المعبرة -8
إǿتلاك القرض  ،ويظهر في űتلف الميزانيات المقدمة  ،قرض التجهيزات مازال ساري المفعول و لم تتم تصفيته بعد

دج في  22.100.000،30ليصل اń مبلغ  ،دج 13.003.007،72المبلغ المتبقي ǿو  ،متوسط الأجل
10/02/2033. 

 .دج 7.270.023،12تبلغ  13/03/2033التسبيقات على السوق اń غاية  
وقرض الإعتماد المستǼدي  ( ligne de crédit)في ǿذا اŬصوص نوصي بتجديد وإعادة ǿيكلة القروض الممǼوحة 

وǿذا من أجل ضمان السير  ،دج 30.000.000،00وتسبيق على السوق بمبلغ  ،دج 20.000.000،00بمبلغ 
 .رة الإستغلالاūسن لدو 

 : الضمانات المقدمة  -9
 .وضع جميع المعدات و وسائل الإنتاج كضمان للوفاء بالدين -
 (DPAMR)وثيقة التأمين ţول للبǼك اūصول على تعويضات التأمين في حالات Ţقق المخاطر المؤمن مǼها  -
 .رǿن الأرض المقام عليها المشروع بضمان تسديد القروض -

 :النتيجة -11
 .في تسديد مستحقات القروض   مما سبق من نتائج نستǼتج أن طالب القرض يتمتع Şسن الǼية في
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 ،دج 20.000.000،00ولضمان السير اūسن لهذǽ المؤسسة نقترح الموافقة على مǼح قرض إعتماد مستǼدي بمبلغ 
 .دج 30.000.000،00بمبلغ  ( avance sue marche )وتسبيق على السوق 

 :القرار  مرحلة إتخاد -11
بعد التحليل المقدم من طرف وكالة ورقلة يتم رفع الملف اń المديرية العامة ويتم إţاد القرار من طرف مديرية تمويل 

وبالتاŅ قامت الوكالة اŪهوية  ،الŖ أعطت الموافقة على التمويل ، ( DFPME ) المئسسات الصغيرة و المتوسطة
 .ورقلة بتمويل ǿذا المشروع
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 :(0220-0220)دراسة إحصائية للمشاريع الإستثمارية في ولاية ورقلة : المبحث الثاني

حول الدور اūيوي الذي تلعبه مؤسسات الوساطة المالية في تǼمية وŢفيز  ،من خلال ما تطرقǼا إليه سابقا في اŪزء الǼظري
فبدون نظام  ،ودروǿا في تمويل űتلف المشاريع الإقتصادية وفي شŕ المجالات  ،وذلك من خلال نشاطها التمويلي ،الإقتصاد ككل

لهذا سǼسلط الضوء في ǿذا المبحث على دور المؤسسات في Ţفيز الإستثمار  ،ماŅ قوي لا يمكن أن نتحدث عن تǼمية وإستثمار
ة الإستثمار على المستوى المحلي ألا وǿي وذلك من خلال دراسة إحدى مؤسسات ترقي ،(ولاية ورقلة ) على المستوى المحلي 

حيث تقدم لǼا ǿذǽ الأخيرة إحصائية عن حجم  ،(الشباك الوحيد اللامركزي لولاية ورقلة)الوكالة الوطǼية لدعم وتطوير الإستثمار 
لة في الميدان ومن المعروف ان جل ǿذǽ الإستمارات ممولة وبǼسب űتلفة من ůمل البǼوك العام ،الإستثمارات المسجلة عǼدǿا

 (.كون أن قطاع مؤسسات الوساطة المالية في اŪزائر يǼحصر أساسا في البǼوك)التمويلي 

من خلال  ،لهذا ستعطيǼا ǿذǽ الدراسة نظرة ولو جزئيا عن دور ǿذǽ المؤسسات في تمويل و Ţفيز الإستثمار على المستوى المحلي
وما يوفرǽ من  ،لى مستوى كل قطاعوع ةدراسة تفصيلي(  0200-0220) دراسة تطور ǿذا الأخير في الفترة الممتدة من 

بصفة عامة تبين لǼا تأثير ǿذǽ المؤسسات على ůمل التǼمية . مǼاصب عمل تمتص ولو جزء بسيط من البطالة على المستوى المحلي
 .في الولاية 

 (0200-0220)دراسة إحصائية للمشاريع الإستثمارية في ولاية ورقلة : المطلب الأول 

 :1ANDIتقديم الوكالة الوطنية لدعم و تطوير الإستثمار 

للوكالة طابع .  0220سبتمبر  02الصادر في  080-20أنشأت الوكالة الوطǼية لتطوير الاستثمار بموجب المرسوم الرئاسي رقم 
 .إداري ومدعمة بشخص معǼوي واستقلالية مالية

يضم ůموعة من الإدارات والأجهزة  ،(Guichet unique) وضعت ونظمت في شكل شباك وحيد ،على المستوى الولائي 
 .المعǼيةبالاستثمار

 :ضطلع بالمهام التاليةيو 
 ؛قبل وتعالج تصرŹات الاستثمارت -
 ؛ترافق وتساعد المستثمرين في استكمال الإجراءات وإنشاء مشروعاتهم  -
 ؛تصدر قرارات مǼح المزايا و التحفيزات  -
 تضمن متابعة الاستثمارات خاصة احترام الالتزامات الموقعة من قبل المستثمر  -

                                              
1  Ωالعد ، Δسميήيدة الήرقم  74الج ή22، المنشور في  10-10،أم  Εالإستثمار2110أو ήالمتعلق بتطوي ،. 
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ولقد شهدت الوكالة الŖ أنشأت في إطار الإصلاحات الأوń الŖ تم مباشرتها في اŪزائر خلال التسعيǼيات والمكلفة بالاستثمار 
خولت لهذǽ المؤسسة اūكومية الŖ كانت تدعى في  .تطورات تهدف للتكيف مع تغيرات الوضعية الاقتصادية والاجتماعية للبلاد

ثم أصبحت الوكالة الوطǼية لتطوير الاستثمار مهمة تسهيل  0222إń  1993الأصل وكالة ترقية ودعم ومتابعة الاستثمار من 
     .وترقية و اصطحاب الاستثمار

 .(Guichet unique) قد وضعت ونظمت في شكل شباك وحيد
 .رات والأجهزة المعǼية بالاستثماريضم ůموعة من الإدا
 :وتضطلع بالمهام التالية

 ؛تستقبل وتعالج تصرŹات الاستثمار *
 ؛ترافق وتساعد المستثمرين في استكمال الإجراءات وإنشاء مشروعاتهم *
 ؛تصدر قرارات مǼح المزايا والتحفيزات *
 .بل المستثمرتضمن متابعة الاستثمارات خاصة احترام الالتزامات الموقعة من ق *

ولقد شهدت الوكالة الŖ أنشأت في إطار الإصلاحات الأوń الŖ تم مباشرتها في اŪزائر خلال التسعيǼيات والمكلفة بالاستثمار 
خولت لهذǽ المؤسسة اūكومية الŖ كانت تدعى في . تطورات تهدف للتكيف مع تغيرات الوضعية الاقتصادية والاجتماعية للبلاد

ثم أصبحت الوكالة الوطǼية لتطوير الاستثمار مهمة تسهيل  0222إń  1993ترقية ودعم و متابعة الاستثمار من الأصل وكالة 
     .وترقية واصطحاب الاستثمار

 ( : 0200الى  0220)دراسة إحصائية لتطور المشاريع الإستثمارية في ولاية ورقلة خلال الفترة الممتدة من 

لما تتوفر علية من إمكانيات مادية وبشرية šعل الإستثمار فيها ذو مرددوية  ،ت اŪاذبة للإستثمارتعتبر ولاية ورقلة من الولايا
 :ويعود ذلك اń أنها  ،ية تساعد على الإستثمارعبالإضافة اń كونها مǼطقة حيوية وصǼا ،جيدة بالǼسبة للمستثمر 

 ؛مǼطقة تتوفر على űيلف المواء الأولية -
 ؛تتوفر على عصب العمليات الصǼاعية والإنتاجية والذي يتمثل في البترول -
 ؛تعتبر مǼطقة جغرافية مهمة لأنها تربط بين الشمال واǼŪوب -
 ؛القري من عدة مدن صǼاعية أخرى -
 ؛.توفر رؤوس الأموال في الولاية -
 .توفر اليد العاملة -

 .المستثمرين المحليين و الأجانب كل ǿذǽ العوامل šعل من ولاية ورقلة مكانا Ÿذب ويستقطب
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 : 2112الى  2112دراسة تطور المشاريع في ورقلة حسب الأنشطة خلال الفترة من : أولا 

أن أثر نشاط مؤسسات الوساطة المالية من خلال تمويلها اűتلف الإستثمارات وفي شŕ القطاعات يمكن تتبعه وتقييمه من خلال 
 :الوكالة الوطǼية لدعم و تطوير الإستثمار خلال فترو الدراسة والذي يبيǼه اŪدول التاŅ  تطور عدد المشاريع المسجلة لدى

 (2112الى  2112)تطور المشاريع في ورقلة حسب الأنشطة خلال الفترة من ( :  1-1)الجدول 

  AGRICULTURE BTPH INDUSTRIE SANTE TRANSPORT TOURISME SERVICES  

2002 6 28 10 4 21 2 7 

2003 23 43 21 3 208 4 11 

2004 13 35 7 1 49 0 4 

2005 1 36 6 0 123 0 4 

2006 3 69 8 0 805 0 4 

2007 0 132 13 2 471 3 44 

2008 3 173 15 1 382 1 171 

2009 1 193 9 3 338 0 258 

2010 0 85 7 1 171 1 235 

2011 0 95 10 3 276 0 154 

2012 1 77 8 1 172 1 157 

 1049 12 3016 19 114 966 51 المجموع

 0،98%     النسبة

 

%18،48 %2،18 %0،36 %57،70 %0،23 %20،07 

 الشباك الوحيد اللامركزي لورقلة: المصدر 

 :نلاحظ ما يلي  ،من خلال ملاحظتǼا وŢليلǼا للجدول السابق

( 2032-2002)ورقلة خلال الفترة من من خلال اŪدول السابق يمكن ملاحظة أن تطور عدد المشاريع في ولاية  -
 :يمكن تقسيمه ال قسمين 

حيث تميزت ǿذǽ القطاعات ( الأشغال العمومية والبǼاء  ،اŬدمات ،الǼقل ) ل ويظم القطاعات التالية القسم الأو  -
 2002اń غاية  2002كان Ǽǿاك تطور ملحوظ وزيادة في عدد المشاريع من سǼة   وŝلب أكبر عدد من المستثمرين 

وفي نفس ǿذا القسم نلاحظ ان قطاع الǼقل يستحوذ  ،(2007عدا قطاع الǼقل الذي بدء في الإŵفاض مǼذ سǼة )
على العدد الأكبر من ůمل المشاريع الممولة من مؤسسات الوساطة المالية حيث بلغت المشاريع المسجلة في ǿذا القطاع 

وبǼسبة تصل  3002بعدد يصل اń  اŬدمات يليه قطاع %  57.70 أي بǼسبة تصل  0227من أصل  1037
 ńيأتي بعد ذلك قطاع الب ،%20.07اǼ سبة تبلغ  0227من أصل  277اء و الأشغال العمومية بعدد مشاريعǼأي ب

32.02%. 
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 :القطاعات اń ما يلي űتلفو يرجع ǿذا التباين الكبير في توزيع المشاريع على 
 القطاعينتوافق ǿاذين وǿذا ل ،مصغرة اń قطاع الǼقل واŬدمات  مؤسسات ءتتجه رغبة الشباب المستثمر في أنشا -

ثانوي أو متوسط أو )حيت أن أغلبهم لا Źمل مؤǿل دراسي كبير  ،لهذǽ الفئة من المستثمرين مع المؤǿل الدراسي
ع الولاية بالإضافة اń موق ،ولمرونتها ومردوديتها السريعة مقارنة مع قطاعات اخرى ،ǿذا من جهة ،1(أساسي

طبيعة الولاية الصǼاعية و السكǼية Ţتاج لتوفير عدد لا بأس به لو  ،اŪغرافي الذي Ÿعلها رابطا بين بين كل الولاية
 .من وسائل الǼقل لتغطية إحتياجات الولاية في ǿذا القطاع و خصوصا بين مǼطقة حاسي مسعود والمǼاطق الأخرى

حيث نلاحظ فيه تدň واضح في عدد  ،(والصحة والسياحة ،صǼاعة و الزراعةال)القسم الثاň ويظم القطاعات التالية  -
والدور الهام لها في التمية  ،المشاريع الإستثمارية مقارنة مع قطاعات القسم الأول رغم الأهمية الإقتصادية لهذǽ القطاعات

حيث بلغ عدد المشاريع المسجلة في فترة الدراسة بالǼسبة  ،وŢفيز الدولة للمستثمرين في ǿذǽ القطاعات  ،المحلية والوطǼية
يليها قطاع الزراعة بعدد مشاريع مسجل يبلغ  ، %2،32أي بǼسة تصل اń  0227من أصل  330لقطاع الصǼاعة 

وأخير قطاع  ،%0،17وبǼسبة تبلغ  ،مشروع إستثماري 32تم قطاع الصحة بعدد يبلغ  ،%0،22وبǼسبة تبلغ  03
 . %0،21وبǼسبة تصل اń  ، 2يبلغ  السياحة بعدد

    وبشكل عام نلاحظ من اŪدول السابق أن غالبية المستثمرين المحليين يتجهون للمشاريع الŢ Ŗقق رŞا كبيرا وسريعا  -
كما نلاحظ تدنيا كبيرا في   ،2والŖ لا تتطلب مؤǿلات تسيرية عالية( و البǼاء و الأشغال العموميةاŬدمات و الǼقل )
ذلك لكبر المبالغ رغم أهميتهما الإقتصادية و  ،( قطاع السياحة ،قطاع الفلاحة  ،قطاع الصǼاعة )اريع الإنتاجية شالم

في  ،وǿو ما يفسر إفتقار الشباب المستثمر لروح المقاولاتية ،(الربح لا يكون سريعا)ولطول فترة الإستثمار  ،المطلوبة
 ،وŞثهم عن الأنشطة الŖ لا تتطلب أدů Ňهود ،متميزة وقادرة على المǼافسة المحلية والدولية إنشار مشاريع إستثمارية

أ و اūد من ǿذǽ القرارت وتسقيفها مراعاة Ŭريطة التوازن الكلي  ،وǿذا ما Ÿعل البǼوك تتردد في إţاد قرارت التمويل
 :وǿذا ما يعكسه الشكل التاŅ .يها و تطويرǿاللإستثمار والŖ تسعى مؤسسات الوساطة المالية للمحافظة عل

  

                                              
1  (ί. ع ) Δالإستثمار،ورقل ήلتطوي Δالوطني Δ01/7/2100إطار الإحصاء ،الوكال (ΔصيΨش Δمقابل) 
 
 .نفس المήجع السابق  2
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 (2112الى  2112)تطور المشاريع في ورقلة حسب الأنشطة خلال الفترة من ( :  1-2) الشكل  -

 

 (1 -1)من إعداد الطالب بالإعتماد على معطيات الجدول : المصدر 

حيث يوضح  ،يعطيǼا نظرة واضحة على تطور المشاريع الممولة من طرف مؤسسات الوساطة المالية في ولاية ورقلة (3-2)الشكل 
مقارنة مع باقي القطاعات  ،( البǼاء والأشغال العمومية ،اŬدمات  ،الǼقل )لǼا مدى إقبال المستثمرين على الإستثمار في قطاعات 

 .مع ما توفرǿ ǽذǽ الأخيرة من وفرات مالية كبيرة وفي وقت قصير ،نظرا لما لسهولة إنشاء ǿذǽ المشاريع ،
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 ( : 2112الى  2112من ) تطور مبالغ الإستثمار حسب قطاع النشاط خلال الفترة  :ثانيا 

 Ŵاول في اŪزء الثاň ملاحظة مدى ،(2032-2002)بعد ما رأيǼا سابقا تطور عدد المشاريع الإستثماري خلال فترة الدراسة
ثمرة ستفي تطور ǿذǽ المشاريع الم ومدى مساهمة مؤسسات الوساطة المالية ،تلق القطاعات المدروسةűطور المبالغ المستثمرة في 

 (.2032-2002)واŪدول التاŅ يبين تطور المبالغ المستثمرة في ولاية ورقلة خلال الفترة الممتدة من  ،خلال فترة الدراسة
 ( 2112-2112من ) تطور مبالغ الإستثمار في ورقلة حسب الأنشطة خلال الفترة :  (2-1)جدول 

 AGRICULTURE BTPH INDUSTRIE SANTE TRANSPORT TOURISME SERVICES 

2002 27،23 5043،47 379،42 76،97 255،53 20،27 349،91 

2003 214،78 4072،97 828،89 15،96 6164،15 396،24 2575،37 

2004 563،71 4033،57 622،88 443،91 1111،81 0،00 500،40 

2005 5،80 2773،40 730،76 0،00 4991،03 0،00 191،69 

2006 59،25 10790،50 3472،73 0،00 22387،56 0،00 273،40 

2007 0،00 18068،08 5236،03 41،03 14800،48 94،19 5521،94 

2008 93،89 19739،14 7613،79 23،29 14341،93 14،98 9465،92 

2009 8،20 12565،21 1252،22 93،60 9893،44 0،00 12479،77 

2010 0،00 5734،09 1388،47 16،00 6013،11 9،98 8721،12 

2011 0،00 5675،66 1136،20 285،39 7180،17 0،00 4861،92 

2012 17،36 4774،78 1037،86 44،43 3361،32 242،24 4497،76 

 المجموع
990،22 93270،86 23699،23 1040،57 90500،53 777،90 49439،20 

 النسبة
0،38% 35،91% 9،12% 0،40% 34،85% 0،30% 19،04% 

 الشباك الوحيد اللامركزي لورقلة: المصدر 

 :نلاحظ من اŪدول ما يلي 
البǼاء والأشغال )ول من اŪدول ويظم القطاعات اūائزة على أكبر المبالغ المستثمرة وŹتوي على القطاعات التالية لأالقسم ا
أنها نفس القطاعات والŖ حازت على اكبر عدد من (  3-2)والملاحظ Ǽǿا مقارنة مع اŪدول  ،(اŬدمات ،الǼقل ،العمومية

حيث إحتل قطاع البǼاء و الإشغال العمومية المرتبة الأوń بمجموع مبالغ  ،في الترتيبختلاف بسيط إالمشاريع الإستثمارية لكن مع 
 ńار جزائري  21270،27إستثمارية وصلت اǼ( دج.م)مليون دي،  Ņحوا ńسبة تصل اǼالميالغ  %10،23و ب Ņمن إجما

 ،م دج  20000،01غ وصل اń لالǼقل بمب يليها بعد ذالك قطاع ،م دج 202732،02المستثمرة خلال فترة الدراسة و البالغة 
 .%32،00وبǼسبة تصل اń  ،م دج 02012،20ثم بعد ذلك قطاع اŬدمات بمبلغ يبلغ حواŅ  ، %10،20وبǼسبة تبلغ 
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 ،حيث نلاحظ إختلافا طفيفا في الترتيب ،(السياحة ،الزراعة ،الصحة ،الصǼاعة)القسم الثاň ويضم أيضا القطاعات التالية 
وń في ǿذا القسم بمبالغ إستثمارية وصلت اń فبقي قطاع الصǼاعة في المرتبة الأ ،ŝدول عدد المشاريع الإستثمارية ،مقارنة

ثم بعد ذلك قطاع الصحة بمبلغ يصل اń  ،من ůموع المبالغ المستثمرة %2،32وبǼسبة تصل اń  ،م دج 21722،21
وبǼسبة تصل اń  ،م دج 220،22اع الزراعة بمبالغ إستثمارية تبلغ يليه بعد ذلك قط ،%0،00وبǼسبة تبلغ  ،م دج 3000،07

0،12 ،  ńسبة بلغت  ،م دج 777،20وأخيرا قطاع السياحة بمشاريع إستثمارية وصلت مبالغها اǼ0،10وب%. 
Ņالتا ňدول السابق في الشكل البياŪو يمكن توضيح معطيات ا: 

 ( 2112-2112من ) ورقلة حسب الأنشطة خلال الفترة تطور المبالغ الإستثمار في ( : 2-2)الشكل 

 

 (2-1)من إعداد الطالب بالإعتماد على معطيات الجدول : المصدر

بدء و  ،2007نلاحظ من الشكل السابق أن حجم المبالغ المستثمرة و في أغلب القطاعات شهد إرتفاعا ملحوظا إبتداء من سǼة 
ويرجع ذلك لصدور الأمر رقم  ،(2000-2002)وń من لأمقارنة مع السǼوات اكǼه ضل مرتفعا لفي التǼاقص بشكل تدرŸي و 

حيث تم من خلال ǿذا الأمر تقليص المدة  ،01-03الذي يعدل ويتمم الأمر رقم  ،2007جويلية  30المؤرخ في  07-02
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إزالة العراقيل الŖ كانت تعترض  وǿو ما ساعد في ،(ثلاثة أيام )ساعة  71يوم اń  10اللازمة للحصول على مقرر مǼح المزايا من 
وǿو ما إنعكس على عدد المشاريع المسجلة وبالتاŅ المبالغ المستثمرة في  ،وبالتاŅ ساهمت في Ţسين المǼاخ الإستثماري ،المستثمرين

 .ůمل القطاعات

شغال العمومية الصدراة مقارنة مع الأحيث إحتل قطاع البǼاء و  ،أما بالǼسبة لإختلاف الترتيب في القسم الأول و الثاň للقطاعات
الأشغال اء و Ǽفيرجع ذلك اń حجم المالغ الكبيرة الŖ يتطلبها قطاع الب ،ل فيه قطاع الǼقل الصدراةالذي إحتو ( 3-2)اŪدول 

ل العمومية تسجيل قطاع الǼقل مشاريع أكبر من قطاع البǼاء والأشغاالǼقل بالرغم من مقارنة مع قطاع  الأخيرةكبر ǿذǽ العمومية و 
بالǼسبة لقطاعات  ،ونفس الملاحظة بالǼسبة للقسم الثاň من اŪدول.وǿو ما يفسر إختلاف الترتيب من حيث المالغ المستثمرة ،
 (.السياحة ،الزراع  ،الصحة ،الصǼاعة)

 ( : 2112الى  2112من ) تطور عدد العمال في ورقلة حسب الأنشطة خلال الفترة : ثالثا

عن طريق مساهمة الدولة في دعم وتسهيل  ،ǿو توفير مǼاصب شغل للشباب ،اء المؤسسات الصغيرة والمتوسطةأن الهدف من إنش
وتوفيرا لمǼاصب شغل جديدة لتخفيف الضغط عن ما يشهدǽ سوق العمل  ،إنشاء ǿذǽ المؤسسات خدمة للتǼمية المحلية من جهة

 .من أزمات كبيرة وخصوصا على المستوى المحلي

جراء المشاريع الŖ تم  ،(  2032-2002)لهذا سǼرى في ǿذا اŪزء مقدار تطور مǼاصب العمل الموفرة في الفترة Űل الدراسة 
 (: 2032-2002) واŪدول التاŅ يبين تطور عدد العمال خلال الفترة ما بين . تسجيلها وتǼفيدǿا على مستوى الولاية
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 ( 2112الى  2112من ) العمال في ورقلة حسب الأنشطة خلال الفترة تطور عدد :  (3-1)الجدول رقم 

 AGRICULTURE BTPH INDUSTRIE SANTE TRANSPORT TOURISME SERVICES 

2002 36 1480 217 23 138 85 249 

2003 223 1073 411 14 1615 116 212 

2004 161 984 189 34 321 4 75 

2005 16 696 255 0 1342 0 52 

2006 51 1636 336 0 11334 0 268 

2007 0 3271 966 20 4055 32 1040 

2008 50 3261 657 13 4109 13 2608 

2009 4 2274 234 32 1889 0 2565 

2010 0 979 979 4 1408 15 1749 

2011 0 962 251 73 1887 0 773 

2012 10 565 230 6 633 21 813 

Total 
551 17181 4725 219 28731 286 10404 

% 
0،89% 27،67% 7،61% 0،35% 46،27% 0،46% 16،75% 

 الشباك الوحيد اللامركزي لورقلة: المصدر 
مǼصب  22713من خلال اŪدول السابق نلاحظ أن أكبر عدد من مǼاصب العمل تم توفيرǽ في قطاع الǼقل حيث تم تسجيل 

ــ  ، 07،27عمل بǼسبة تبلغ  وبǼسبة تصل اń  ،مǼصب عمل 37323يليه بعد ذلك قطاع البǼاء والأشغال العمومية بـــــــ
27،77 ،  ŅواŞ دماتŬصب 30000ثم قطاع اǼسبة تبلغ  ،مǼاعة )يأتي بعد ذلك قطاعات  ، %37،70وبǼالزراعة  ،الص، 
 ، %0،22 ، %7،73وبǼسب تبلغ  ،على التواŅ 232و 227و 003و 0720بمǼاصب عمل تبلغ  ،(الصحة ،احةيالس
0،07%، 0،10 ، Ņأيضا على التوا .Ņولتوضيح أفضل للمعطيات السابقة نلاحظ الشكل التا: 
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 ( 2112الى  2112من ) تطور عدد العمال في ورقلة حسب الأنشطة خلال الفترة ( :  3-2)الشكل رقم 

 

 (3-1)على معطيات الجدول  ب بالإعتمادمن إعداد الطال: المصدر

فقد تم تسجيل إرتفاعا ملحوضا في عدد مǼاصب  ،نلاحظ تقريبا نفس السياق في الأشكال السابقة ،من خلال الشكل السابق
وإنسجاما أيضا مع القوانين  ،وǿذا إنعكاسا لعدد المشاريع المسجلة في نفس الفترة ،2007العمل الŖ تم توفيرǿا إبتداء من سǼة 

 .ة والŖ ساهمت في ǿذا الإرتفاعتر ة في تلك الفالصادر 

كما نلاحظ ايضا أن العدد الكبير من مǼاصب العمل تم توفيرǽ في قطاع الǼقل وǿذا للعدد الكبير من المشاريع المسجلة في ǿذا 
šأغلب المستثمريين لهذا القطاعالقطاع لإ ǽاء و  ،اǼذ ،الأشغال العموميةيليه بعد ذلك قطاع البǿ ين القطاعين لا يتطلبان ولكون

 .مؤǿلات و لا قدرات تسيريه كبيرة
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 : دراسة توزع المشارع على دوائر ورقلة: المطلب الثاني 
ويǼعكس ųاح المشاريع التǼموية في مدى ما Ţققه  ،يعتبر مؤشر البطالة من بين أǿم المؤشرات الدالة على مدى الǼمو الإقتصادي

لهذا سǼرى في ǿذا اŪزء توزيع ما تم توفيرǽ من مǼاصب عمل على .وفي مقدار ما توفرǽ من مǼاصب عمل  ،للمجتمع من فوائد
مستوى ولاية ورقلة على űتلف بلديات الولاية وǿذا من خلال حجم مǼاصب العمل الǼاšة عن ǿذǽ المشاريع التǼموية  خلال 

 :ذلك  واŪدول التاŅ يبين ،( 2032-2002)الفترة الممتدة بين 
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  AGRICULTURE BTPH INDUSTRIE SANTE TRANSPORT TOURISME SERVICES  Total % 

Ouargla 19 535 28 11 1874 8 615 3090 59،12% 

Ain Beida 3 52 3 0 99 1 63 221 4،23% 

N'goussa 6 19 2 0 163 0 42 232 4،44% 

H.Messaoud 0 37 7 2 20 2 10 78 1،49% 

Rouissat 0 137 4 1 299 0 185 626 11،98% 

Blidet Amor 3 4 9 0 35 0 8 59 1،13% 

Tebesbest 0 29 2 0 120 0 27 178 3،41% 

Nezla 0 27 7 0 87 0 22 143 2،74% 

Zaouia Abidia 0 7 10 0 16 0 2 35 0،67% 

Sidi Slimane 0 1 0 0 8 0 2 11 0،21% 

Sidi Khouiled 3 17 2 0 35 0 7 64 1،22% 

H.Ben Abdellah 7 10 5 0 11 0 6 39 0،75% 

Touggourt 2 47 22 4 175 0 37 287 5،49% 

El-Hadjira 6 10 1 0 15 1 3 36 0،69% 

Taibet 1 3 0 0 12 0 3 19 0،36% 

Temacine 1 6 5 1 20 0 7 40 0،77% 

Bennaceur 0 6 0 0 7 0 2 15 0،29% 

M'nagueur 0 5 0 0 6 0 1 12 0،23% 

Megarine 0 6 7 0 11 0 0 24 0،46% 

Al-Alia 0 0 0 0 3 0 1 4 0،08% 

El-Borma 0 8 0 0 0 0 6 14 0،27% 

TOTAL 51 966 114 19 3016 12 1049 5227 100،00% 

 الشباك الوحيد اللامركزي لورقلة: المصدر -( 2112-2112) في الفترة من  البلديات وحسب الأنشطةعدد العمال في ورقلة حسب  توزع(: 4-1)الجدول رقم 
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مǼصب عمل من إجماŅ  1020من خلال اŪدول السابق نلاحظ أن اكبر عدد لمǼاصب العمل تم تسجيله في بلدية ورقلة بــــ 
 ŅواŞ على مستوى الولاية و المقدرة ǽاصب العمل المتوفرǼصب عمل  0227مǼم،  ńسبة تصل اǼتليها بعد  ، %02،32و ب

 ،مǼصب عمل  227ثم تأتي بهدǿا بلدية تقرت ب  ،%33،22وبǼسبة تبلغ  ،مǼصب عمل  727ذلك بلدية الرويسات بعدد 
و %0،21و بǼسب تبلغ  ،على التواŅ  212و  223و أنقوسة بعدد  ،بعدǽ بلديŖ عين البيضاء  ،%0،02وبǼسبة تبلغ 

 .عى باقي البلديات(  %0،02اń  %1،03من )  تم تتوزع باقي الǼسب.على التواŅ أيضا 0،00%

 (: 2032-2002) التاŅ يوضح توزع مǼاصب العمل على بلديات الولاية خلال الفترة من  (0-2)و الشكل

 

 (4-1)ب بالإعتماد على معطيات الجدول من إعداد الطال: المصدر
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حيث  ،المǼاطق اūضرية على حصة الأسد من ůمل مǼاصب العمل الموفرة إذن ومن خلال الشكل السابق نلاحظ إستحواذ
ثم بلديŖ عين  ، 0،02تقرت ب تليها  ،%33،22الرويسات بـ وبلدية ( %02،32) سجلت أعلى نسبة في مديǼة ورقلة 

سبة كبيرة تعكس و ǿي ن ، %20،27ليبلغ إجماŅ البلديات السابقة ما نسبته  . %0،00و  %0،21البيضاء و أنقوسة بــ 
 .وإنعدام التوازن في التǼمية المحلية ،تمركز أغلبية الإستثمارات في المدن الكبرى
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 دراسة بعض المؤسسات التي إستفادت من وكالة دعم الإستثمار: المطلب الثالث 

من خلال دراسة إحصائية للمشاريع ) ،ولو بشكل جزئ في ولاية ورقلة بعدما تطرقǼا في المطلبين السابقين اń الواقع الإستثماري
سǼأخد في ǿذا المطلب عيǼة لبعض المؤسسات الŖ  ،(الإستثمارية المسجلة في إحدى مؤسسات دعم الإستثمار التابعة للدولة

كليا من طرف مؤسسات الوساطة المالية ومولت جزئيا أو   ،إستفادت من المزايا الممǼوحة من طرف الوكالة الوطǼية لتطوير الإستثمار
 .ونرى مدى الǼسبة الفعلية لمساهمة ǿذǽ الأخيرة في تمويل ǿذǽ المشاريع الإستثمارية  ،(البǼوك)

دراسة لبعض المشاريع الناجحة التي إستفادت من مزايا الوكالة الوطنية لتطوير الإشتثمار و مولت من طرف  -0
 :البنوك

 حالة لمشروع نقل العمال دراسة -1-1
  –أ  –بطاقة تلخيصية عن المشروع ( :  1-2)الجدول رقم 

 

 التعريف بالمشروع

 
 .2007تم إنشائها سǼة  ،حي بامǼديل  ،مؤسسة واقعة بمǼطقة ورقلة  -
 اūافلات 30نقل العمال بواسطة : نشاطها  -
 إنشاء: نوع الإستثمار  -
 دج 10.200.000القيمة الإجمالية للمشروع  -
 دج 30.270.00: الأموال اŬاصة  -
 دج 21.200.000: القروض البǼكية  -
  23عدد مǼاصب العمل المباشرة و المتوقعة ما بين  -

 

 الإمتيازات الممنوحة للمشروع

 
 :يستفيد ǿذا المشروع و لمدة سǼتين كمرحلة للإųاز من المزايا التالية 

 من اūقوق اŪمركية على المعدات المستوردة نسبة مǼخفظة -
 الإعفاء من الرسم على القيمة المضافة -
 الإعفاء من حقوق Ţويل الملكية -

بعد شراء كافة العتاد Ǽǿا يدخل المشروع مباشرة مرحلة الإستغلال الŖ كانت سابقا 
 :خلال ǿذǽ المرحلة يستفيد من المزايا التالية  ،سǼوات  Ű0ددة بـ 
 من الضريبة على أرباح الشركات الإعفاء -
- řشاط المهǼالإعفاء من الرسم على ال 
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الوضعية المالية بعد الإستفادة 
 من الإمتيازات الجبائية

 
 إستفاد ǿذا المشروع من إعفاءات جبائية و جمركية  -

 ( %0و الإعفار اŪمركي  ،  %37نسبة الإعفار اŪبائي ) 
 دج 10.200.000:الإمتيازات قيمة المشروع قبل الإيتفادة من  -
 دج 27.777.000: قيمة المشرروع بعد الإستفادة من الإمتيازات  -
وǼǿا  ،و دخل نرحلة الإستغلال  ،إنتهى ǿذا المشرروع من مرحلة الإųاز  -

سيزيد حجم الدعم اŪبائي و الذي سيتمثل في الإعفاء من الضريبة على 
 .اط المهřأرباح الشركات و الإعفاء من الرسم على الǼش

 إعداد الطالب بالإعتماد على معلومات الشباك الوحيد اللامركزي لورقلة: المصدر 
 

 دراسة حالة لمشروع شراء معدات البناء و كرائها: ثانيا

 -ب  –بطاقة تلخيصية عن المشروع (:  2-3)الجدول رقم 

 التعريف بالمشروع

 
 2007تم إنشائها سǼة  ،ورقلة  مؤسسة واقعة بمǼطقة بř ثور -
 مضخة إسمǼت ورافعة 2كراء معدات البǼاء الŖ تثمثل في : نشاطها  -
 توسيع: نوع الإستثمار  -
 دج 00.000.000: القيمة الإجمالية للمشروع  -
 دج 30.000.000: الأموال اŬاصة  -
 دج 12.000.000: القروض البǼكية  -
 30عدد مǼاصب العمل المباشرة و المتوقعة  -

 

 الإمتيازات الممنوحة للمشروع

 
 :سǼوات كمرحلة للإųاز من المزايا التالية  1يستفيد ǿذا المشروع و لمدة 

 %0نسبة مǼخفظة من اūقوق اŪمركية على المعدات  -
 %37 الإعفاء من الرسم على القيمة المضافة -
 الإعفاء من حقوق Ţويل الملكية -
بب أنه لم يتم شراء كافة سǼوات بس ǿ1ذا المشروع لم يتم إųازǽ خلال  -

 .المعدات والأدوات لهذا تقدم صاحب المشروع بطلب تمديد
بعد شراء كافة العتاد Ǽǿا يدخل المشروع مباشرة مرحلة الإستغلال الŖ كانت سابقا 

 :خلال ǿذǽ المرحلة يستفيد من المزايا التالية  ،سǼوات Ű0ددة بـ 
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 الإعفاء من الضريبة على أرباح الشركات -
- řشاط المهǼالإعفاء من الرسم على ال 

 

الوضعية المالية بعد الإستفادة من 
 الإمتيازات الجبائية

 
 إستفاد ǿذا المشروع من إعفاءات جبائية وجمركية  -

 (%0و الإعفار اŪمركي  ،  %37نسبة الإعفار اŪبائي )
 دج 00.000.000:قيمة المشروع قبل الإستفادة من الإمتيازات  -
 دج 02.320.000:المشرروع بعد الإستفادة من الإمتيازات قيمة  -

وǼǿا سيزيد  ،دخل نرحلة الإستغلالو  ،إنتهى ǿذا المشرروع من مرحلة الإųاز
حجم الدعم اŪبائي والذي سيتمثل في الإعفاء من الضريبة على أرباح الشركات و 

řشاط المهǼالإعفاء من الرسم على ال. 
 لإعتماد على معلومات الشباك الوحيد اللامركزي لورقلةإعداد الطالب با: المصدر 

 دراسة حالة لمشروع نقل البضائع بين الولايات: ثالثا 

– ت  –بطاقة تلخيصية عن المشروع :  (3-3)الجدول رقم 

 التعريف بالمشروع

 
 2002تم إنشائها سǼة  ،مؤسسة واقعة مǼطقة بوغفالة ورقلة  -
 شاحǼات 1نقل البضائع ما بين الولايات بواسطة  :نشاطها  -
 إنشاء: نوع الإستثمار  -
 دج 10.000.000: القيمة افجمالية للمشروع  -
 دج 33.300.000: الأموال اŬاصة  -
 دج 32.200.000: القروض البǼكية  -
 32عدد مǼاصب العمل المباشرة و المتوقعة  -
-  

 الإمتيازات الممنوحة للمشروع

 
 :سǼوات كمرحلة للإųاز من المزايا التالية  1ع و لمدة يستفيد ǿذا المشرو 

 %0من اūقوق اŪمركية على المعدات  مǼخفضةنسبة  -
 %37 الإعفاء من الرسم على القيمة المضافة -
 الإعفاء من حقوق Ţويل الملكية -
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بعد شراء كافة العتاد Ǽǿا يدخل المشروع مباشرة مرحلة الإستغلال الŖ كانت سابقا 
 :خلال ǿذǽ المرحلة يستفيد من المزايا التالية  ،سǼوات Ű 0ددة بـ
 الإعفاء من الضريبة على أرباح الشركات -
- řشاط المهǼالإعفاء من الرسم على ال 

 

الوضعية المالية بعد الإستفادة من 
 الإمتيازات الجبائية

 
 إستفاد ǿذا المشروع من إعفاءات جبائية و جمركية  -

 ( %0و الإعفار اŪمركي  ، %37نسبة الإعفار اŪبائي ) 
 دج 10.000.000:قيمة المشروع قبل الإستفادة من الإمتيازات  -
 دج 20.000.000:قيمة المشرروع بعد الإستفادة من الإمتيازات  -

وǼǿا سيزيد  ،ودخل نرحلة الإستغلال ،إنتهى ǿذا المشرروع من مرحلة الإųاز
لضريبة على أرباح الشركات و حجم الدعم اŪبائي والذي سيتمثل في الإعفاء من ا

řشاط المهǼالإعفاء من الرسم على ال. 
 إعداد الطالب بالإعتماد على معلومات الشباك الوحيد اللامركزي لورقلة: المصدر 

وŪمركية  وإستفادت من جميع التحفيزات اŪبائية ،ǿذǽ المؤسسة حصلت على مقرر مǼح المزايا من الوكالة الوطǼية لتطوير الإستثمار
فرات مالية إستفادت مǼها الشركة لتغطية حققت و و  ،كإعفار جمركي في مرحلة الإųاز  %0كإعفاء جبائى و %37والمقدرة بǼسبة 

وتعتبر ǿذا المشروع من المشروعات الǼاجحة حيث ساǿم في تدعيم وتطوير قطاع ǿام جدا للتǼمية  ،نفقاتها وتكاليف الإųاز
 ،في دعم وتمويل ǿذǽ المشروعات الإستثمارية ( البǼوك)ز دور مؤسسات الوساطة المالية وǼǿا يبر  ،الǼقل الإقتصادية ألا وǿو قطاع

 .تصادي ككلالإق ؤثر إŸابا على مستوى الǼمووالŖ بدورǿا ت
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 :خاتمة الفصل الثاني

 ،لوساطة المالية في دعم و Ţفيز űتلف المشاريع الإستثماريةامن خلال ما تقدم نرى مدى الأهمية الŖ تلعبها مؤسسات  
وǿو ما يبرز الدور الهام و الأساسي لهذǽ  ،وما يوفرǽ ذلك من فرص للعمل ،ت وفي űتلف القطاعاتامن خلال تمويل الإستثمار 

řمية الإقتصاد الوطǼزائر بالرغم من أن قطاع مؤسسات الوساطة المالية لا  ،المؤسسات في دعم و تŪيعمل بكل أنواعه في ا
لهذا كان على الدولة إţاد التدابير اللازمة من أجل توفير البيئة المǼاسبة لباقي انواع مؤسسات  ،وإقتصارǽ على البǼوك التجارية فقط

ف الهيئات التمويل لمختلالوساطة المالية لكي تǼشط ǿي الأخرى وتساǿم في زيادة الǼمو الإقتصادي من خلال توفير المزيد من 
 .الباحثة على التمويل



 

 خاتمة
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 :الخاتمة

من خلال تأدية وظيفتها , من خلال ما تقدم من دراسة لمؤسسات الوساطة المالية و الدور الهام الذي تقوم به
التمويلية لمختلف  اūاجياتو ما تقدمه من خيارات من خلال توفير و تلبية űتلف , (الوساطة المالية ) الأساسية 

و إنعكاس ذلك على الǼمو الإقتصادي و زيادة الدخل القومي  , المؤسسات و الهيئات الǼاشطة في الميدان الإقتصادي
 .ككل

, تǼاولا Ţديد و تعريف űتلف أنواع مؤسسات الوساطة المالية و كيفية عملها, حيث تǼاولǼا الموضوع في فصلين أساسيين 
و ذلك مت خلال عملية التمويل , Ǽها و بين űتلف الأطراف الفاعلة و الǼاشطة في العملية الإقتصاديةو العلاقة بي

كما تم الإستعراض و لو بشكل Űدود لتأثير ǿذا الǼشاط على الواقع الإستثماري لولاية ورقلة من خلال .بمختلف أنواعها
 .ؤسسات الوساطة الماليةإستعراضǼا لمختلف المشاريع الإستثمارية الممولة من طرف م

 :النتائج

 تلف الأنشطة الإقتصاديةű اما و أساسيا في تمويلǿ لمؤسسات الوساطة المالية دورا. 
 اما و أساسيا في خلق و إنشاǿ تلف أنواع المؤسسات الصغيرة و  ءتلعب مؤسسات الوساطة المالية دوراű

 .المتوسطة
  ذا  ,التمويلللمؤسسات الباحثة عن تعتبر مؤسسات الوساطة المالية الملجأ الوحيدǿ سواء كان الغرض من

 .Ǽشاط موجودلأو توسعة  ,جديدةالتمويل إنشاء مؤسسات 
 وك التجارية التابعة للدولةǼعلى الب ǽاع مؤسسات الوساطة المالية و و غياب باقي أن, تركز نشاط التمويل و إقتصار

 .يو ǿذا نظرا لطبيعة و خصوصية الǼظام المالي اŪزائر , 
 مية شاملة و متوازنة, غياب إستراتيجية واضحة للتمويل من طرف الدولةǼمن أجل ت. 
 اصب عملǼاما و فعالا في التقليل من البطالة و توفير مǿ و , يمكن أن تلعب مؤسسات الوساطة المالي دورا

 .دروسة و ǿادفةو ǿذا بإتباع إستراتيجية م, و تǼويع الصادرات خارج المحروقات , Ţقيق الإكتفاء الذاتي
 : الإقتراحات

 تلف أنواع مؤسسات الوساطة الماليةű شيطǼو ذلك من خلال , مثل البورصة و شركات التأمين, العمل على ت
 .و توفير الغطاء القانوني و التشريعي اللازم لǼشاط ǿذǽ الأخيرة في السوق المالي, تǼشيط السوق المالي

  و تطوير المؤسسات , تمويل جديدة تتماشى مع متطلبات المؤسسات الراغبة في التمويل آلياتإستحداث
 .الǼاشطة في ǿذا المجال
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 وك على ضرورة القيام بإبتكارات مالية جديدةǼويع , حث البǼتجاتو تǼالمصرفية و جعلها في صالح التمويل  الم
 .غير المباشر للمؤسسات

  ك معلومات يربط بينǼتلفوضع بű  المؤسسات الطالبة , مؤسسات الوساطة المالية ) اف العملية التمويلية أطر
 .و ţفيضا للتكاليف, ضمانا لسهولة الإتصال, ( للتمويل 

 وك الإسلامية المحليةǼبيةأو إشراك , تشجيع البǼها في حل مشكلة التمويل الأجǼوك , مǼعلى  التقليديةاو دفع الب
 ".رأس المال المخاطر " إتباع طريقة 

 :أفاق البحث 

 :نقترح المواضيع التالية , من أجل تعميق الدراسة حول دور مؤسسات الوساطة المالية في التǼمية ككل 

 ا في تعبئة المدخراتǿوك الإسلامية و دورǼاجيات التمويلية, أهمية البūتلف اű و توجيهها لتلبية. 
  بية فيǼفيز مؤسسات الوساطة المالية الأجŢ شطة الإقتصادية المحليةكيفية إشراك وǼتلف الű القيام بتمويل. 



  

قائمة 
 المراجع
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