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       ملخص:

نؿ النظي جؾحننض  قني اىحهناص النث ص مًنظ  ة ئلى زلً ىنىطج اىحهاصي حضًض بؾُض ؽنٍ الغَ ؽنضت الؿلطات الجؼائغٍ

 صؽنه اؤإؾؿنات الًاقنفة قني الجؼائنغ منٍ احنم اؤؿنافنة قني صمنؿ يجلنة الحًنُنةو  طلنّ ااسؾنخاناع و  يىص مٍ النؼمٍؽ

ننننائؼ الحًنُننننو  ننننم فنننظ  اؤإؾؿننننات ااؽحثاعفننننا اخنننض عَ ننننً ثُننننغَـ هؾنننالُت خضًاننننة لحنىٍ نننؼ اىحنننناج اؤدرنننني ؽنننٍ لغٍ  ةجؾؼٍ

نننن ،الاىحهنننناصًة لبننننا ًثيننننا ثدننننضًا ٍثينننن ا اننننيو مإؾؿننننات الحنىٍ لُننننة اؤؿننننحدضرة لبننننظ  و  مفينننن  هو ثنىٍ اؤحطلثننننات الحنىٍ

لُنة لبننا ا او  اؤإؾؿنات الًاقنفة ٍثنضائم لؿنض النانىم الحنىٍ نم زنناعج و  اخصنجُؿ ينناو اؾنحنغاعٍ صؽنه هىغننة الحنىٍ

نننم و  ىغنننال الينننغوى اؤهننننغمُة اَت عهؽ اؤننناْ اؤسننننالغ  همنننالمنننحذ منننضازم حضًننننضم للحنىٍ  فننننظ  اؤإؾؿنننات مانننم قننننغ

اَت و  ينناو جؿنبُم احنغا ات ، و ت همإؾؿنا ئيكنا النغافثيو قني  المغاصحظب و  .ؽناْال لحدؿيو مًار  الحأحي  قغ

ة  .ثىمي  اؤؾلىمات لبهو  اصاعٍ

نننم ؛ اؤإؾؿنننات الًاقننفة الكلماااث المفخاحيااات: لُننة ؛ الحنىٍ اَت عهؽ اؤنناْ اؤسنننالغ؛ النانننىم الحنىٍ الاؽحنننناص ؛ قنننغ

   .الاًااعي 

Abstract: 

The Algerian authorities have extended to create a new economic model far from 
the rent that they have adopted in the country’s economy for decades by investing 
and supporting emerging institutions in Algeria in order to contribute to advancing 
development and enhancing local production by devoting modern methods to 
financing these institutions as one of the pillars of economic development, however, 
financing them remains a major challenge among the financing institutions and the 
financing requirements developed for these emerging institutions as alternatives to 
bridge the financing gap for them and ensure their continuity by encouraging and 
supporting financing systems outside the bank loan system and opening new 
entrances for financing to these institutions such as venture capital companies and 
leasing companies to improve the business climate. 

Keywords: start-ups; financing; financing gap; venture capital firms; Rental credit. 
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 :ملذمت

م الظي ثدهم و  ىنى اؤإؾؿة الًاقفة ٌؾحنض بكِم ٍثي  ؽرى حجهو  يناو ايا و  زلً ىىؼ الحنىٍ

م ، و زهىنُا او  نىٍ ت ثح  لؽلُه لحديًُ الفضال التي ثهثى ئلى ثديُيبا، َىج ا ثدحاج ئلى ث اَو الحنىٍ ؤا 

ا او  مٍ هؾاؾُات ىُال اؤإؾؿة الًاقفة ، الجؼائغ ٍقي فا مٍ الضوْ الًامُةؽنضت  ،جكقُلبا يناىا سؾحنغاعٍ

صؽه فظ  و  قي ئلاع ؾؾي ا لحديًُ ثًنُة اىحهاصًة قاملة لِم اليطاؽات لخلً ئلاع ىاىىيي لخصجُؿو

لُة لبااؤإؾؿات الًاقفة واؾحدضاذ  قي فظا الهضص حا ت فظ  الىعىة ، وثيًُات ٍثضائم لؿض الناىم الحنىٍ

  :الثداُة للإحااة ؽٍ ئقِالُة ثهاـ ؽرى الًدى الحالي

ما هي آلياث الخمويل اللانونيت التي اشخحذثها المشرع الجزائري لخمويل المؤشصاث الناشئت  -

 واكع رلك ؟و  ،ضمانا شذ الفجوة الخمويليت لها

 :الذراشتأهذاف 

ؿ الجؼائغي  ه ااؤإؾؿة الًاقفة قي عم جكغَ م و  ت ضل فظ  الضعاؾة ئلى الحؾغٍ آلُات الحنىٍ

لُة للنإؾؿات الًاقفة  .اؤؿحدضرة التي اؽحنضت ا الجؼائغ لؿض الناىم الحنىٍ

 :ماهيت  المؤشصت الناشئت في الجزائر .أولا

قغولبا و  ىحطغو ؤضلىلبا ،هجُة الضعاؾةثدضًض مضلىْ اؤإؾؿة الًاقفة له هفنُة ٍثي م ثيحًي ا مً

 :ؽرى الًدى الحالي

  :الخعريف بالمؤشصت الناشئت. 1

 .الياىىييو  حطغو ؤضلىلبا النيهيى ،ثلؾت اؤإؾؿات الًاقفة صوعا ٍثي ا قي صؽه الحًنُة الاىحهاصًة

 :المذلول الفلهي للمؤشصت الناشئتأ.

جؿحؾنم الحًُىلىحُا  ،الٌكأمو  الحأؾِـجؾغل اؤإؾؿات الًاقفة اأج ا مإؾؿات خضًاة   -

 .(2015)ؾاخري،  الااحِاعو زضمات حضًضم جؾحنض الحًُىلىحُاو  ثيضل مًحااتو  اؤحطىعم

ا مبنا ، و الاثهاْو ٍنا جؾغل اأج ا ثلّ اؤإؾؿات النًُة اؤثضؽة قي مااْ ثًُىلىحُات اؽ ل -

ً ثًُىلىحُات حضًضمو  زلً نة، صوع خايًات الؽ  جؿىٍ صعاؾة  ،ثًنُة اؤإؾؿات الًاقفةو  ناْ قي صؽه)قغٍ

 .(2018خالة الجؼائغ، 

مٍ فظ  الحؾاعٍه، ًنٍُ اليىْ هو اؤإؾؿات الًاقفة هي مإؾؿات خضًاة الٌكأم ثجحُغ مًحاا هو 

ضم ؽٍ اؤًحج اليضًهو  زضمة ثِىو مسحلنة جؾحنض بكِم هؾاس ي و  ثديًُ لنىخبا،و  جؿعى لحديًُ الغةذ ،مغٍ

 .ات الحضًاةؽرى الحًُىلىحُ

 :المذلول اللانوني للمؤشصت الناشئتب. 

نا ىاىىىُا للنإؾؿة الًاقفة، لٍُ االغحىؼ لأخِال اؤغؾىل  - له ٌؾط اؤكغؼ الجؼائغي جؾغٍ

نا زانا للنإؾؿة الًاقفة قي الجؼائغ (2020)الجؼائغي،   20/254الحًنُظي عىه   طلّ و  ، ىاض هىه ثًنٍ جؾغٍ

  :ةمٍ ز ْ اُاو قغولبا الحالُ



 خثِثة ؽثضلي                       "ئر النظام اللانوني المصخحذث لخمويل المؤشصت الناشئت في الجزا"

 

 355-345/ ص:2022 جانفي/ 01العذد / 11المجلذ                  المجلت الجزائريت للأمن والخنميت 347

 

 هو ثِىو اؤإؾؿة زايؾة للياىىو الجؼائغي،  - 

مؿ اؤ خػ هو الًو الياىىيي له ًثيو اضاًة خؿاب فظ   ،شنواث 8هو س ًحااوػ ؽنغ اؤإؾؿة  -

اؤإعر  20/254مٍ اؤغؾىل الحًنُظي عىه  04)الجؼائغي، اؤاصم  في  هو طات اؤغؾىل ىو قي ماصم هزغي  ،اؤضم

نٍ ئيكا  لجًة ولًُة ؤًذ ؽ مة "مإؾؿة ىاقفة"و "مكغوؼ مثحُغ"و "خايًة هؽناْ"و اؤحً 15/09/2020قي 

ؽرى هو فظ  اؤضم ثدخؿت اضاًة مٍ  ،(2020ناصعم قي،  55الؾضص  ،ج ع ،ؾي فاو  جكُُلباو  ثدضًض مبامبا

لؾ مة طلّ لأو اؤاصم ىهد ؽرى مًدبا فظ  ا ،مؤشصت ناشئتخهىْ اؤإؾؿة الًاقفة  هوْ مغم ؽرى ؽ مة 

 .ٍؾنغ ؽ مة مإؾؿة ىاقفة قي َم الخىاْ شنواث 8هي مضم و  ؾًىات ىاالة للحاضًض مغم واخضم  أربعؤضم 

اَىد لثُؾا ا  ،هؽناْ اؤإؾؿة ًًهت ؽرى ئىحاج الؿلؿ هو ثيضًه الخضماتو  هو ًِىو يكاط - مبنا 

غ اؤإؾو  هو ىىؽبا، اؤحىؾطة و  ؿات الهقي مفى ىنـ  الحؾغٍه الظي ثًنًه الياىىو الحىحُهي لحطىٍ

غ اؤإؾؿات  10/01/2012اؤإعر قي  02-17مٍ الياىىو  05)الجؼائغي، اؤاصم  اؤحًنٍ الياىىو الحىحُهي لحطىٍ

 .(2012الهقي م اؤحىؾطة.، 

لٍُ اؤكغؼ الجؼائغي له ًثيو قي  ،هو ًحًنٍ الٌكاط مُغم مثحُغم ب ضل اؾحيطاب الُنا ات -

ةىو فظ  اؤاصم اؤؾُاع اؤ  .ؾحنض قي ثهٌُه النُغم الااحِاعٍ

صوو هو ًحه ثدضًض   1ؽضل ثااوػ عىه هؽناْ اؤإؾؿة الًاقفة للحض الظي ثنغيه اللجًة الىلًُة -

قي حنُؿ الحاست مبى س ًحااوػ الحض الىص ى ؤؾُاع الؽناْ ، والؿااً اقاعم ئلُه 20/254قي هخِال اؤغؾىل 

 .(2017)الجؼائغي،  ملُاع صج  04ىؾطة اؤدضص انثلك اؤحو  ؤًذ ننة اؤإؾؿات الهقي م

ة مٍ لغل هشخام لثُؾُيو هو % 50و ثِىو يؿثة أ - ؽرى الىم مٍ عهؾناْ اؤإؾؿة  منلىٍ

 .نًاصًً الاؾخاناع اؤؾحنضم، هو مٍ لغل مإؾؿات هزغي ثدىػ ؽ مة مإؾؿة ىاقفة

ؿ زغوحبا و  ة،ًات هو ثِىو ئمِاىُات ىنى اؤإؾؿة ٍثي م انا مُه الُناً - ؾجت طلّ لًناو جؿغَ

ؿ طات الُنا م قي الًنى و  مٍ مت م الاخحًاو  هي مٍ اؤيزات  ، و (2011)صًضاو،  الحطىع و  اؤؿافنة قي بؾث اؤكاعَ

 اللهُية ااؤإؾؿات الًاقفة قي َم الضاو الؾاله.

ُيز ايو فظا الحض ثه اؽحناص  للحنو  ؽامم، 250هو س ًحااوػ ؽضص ؽناْ اؤإؾؿة الًاقفة  -

 .اؤإؾؿات الُثي مو  اؤحىؾطةو  اؤإؾؿات الهقي م

 .خصائص المؤشصاث الناشئت. 2

  :زهائو ثنيزفا ؽٍ ااقي اؤإؾؿات  ثحنام قيو  للنإؾؿات الًاقفة ؾنات

 :الطبيعت الإبذاعيت أ. 

اَئؼ الاؾحي اثُاُة للنإؾؿات الًاقفة ؼ ؽرى ااضاؼ ،ااضاؼ فى هخض الغ فى ما و ، الااحِاعو خُث ثغٍ

ية اًاااُة ؾب  مٍ حاىت  ،(2020م، ىض)ع منُضم و  ٌؾب  ؽٍ اليضعم ؽرى ئىحاج همِاع حضًضم لحم اؤكُ ت اطغٍ وَ

 (2020م، ىض)ع  .مؾلىماثهو  ثااعةهو  اؾحؾضاص و  آزغ ؽرى ٍنا م النغص
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يكغ الايامة ااضاؽُة قي اؤإؾؿة مؿ و  خُث ثيحض ي فظ  اؤيزم اؾحيطاب الُنا ات ااضاؽُة

ة ااضاؼو  ئؽطا  مؿاخة اؤسالغم للجنُؿ مٍ هحم مًحاات ئًااص مًحاات حضًضم بؿغؽة جؾطا و  خغٍ

 للنإؾؿة ميزم الؾثيُة.

 :خاصيت العوائذ المرجفعتب. 

ئعثناؼ مسالغ الاؾخاناع قي اؤإؾؿات الًاقفة ًًاغ ؽًه ؽىائض مغثنؾة ثِىو بكِم هؾاس ي قي 

اَلب ماُاتزانة اؤإؾؿات الًاقطة و  مغخلة الثدث  قي اليطاؼ الحًُىلىجي اليائه ؽرى مًحاات في  ملنىؾة 

 .َىج ا س ثؼوْ منا ٌؿنذ احديًُ مضازُم متزاًضم،الحطثُيات الباثنُةو 

 :غير مصخلرةو  أشواق المؤشصت الناشئت مصخحذثتث. 

ع في  مؾغومة مهي جؾنم قي عغول ؽضل اؾحيغاو  لِىج ا ؾحطغح مًحاات حضًضمو  اؤإؾؿات الًاقفة

الٍُض هىه َلنا اؾحطاؽد ، وثدضًض ٍُنُة ئىًاؽبه ااؾا  ٌ اؤًحج، و فًا الحدضي قي ئًااص ؽن  ، و قي الؾىاو

 .(2016)الحؿيو،   .ةالحالي ؽؼػت مِاىا ا، و اؤإؾؿة الًاقفة ئًااص هؾىاو حضًضم َلنا ينًد ىنىفا

 :الأشاليب المصخحذثت لخمويل المؤشصاث الناشئت في الجزائر .اثاني

ما ثنغيه الثِفة الخاعحُة مٍ هخضاذ ثغثثط هؾاؾا ااؤًامؿة ، و ثطىع وثي م اؤإؾؿة الًاقفة

م ايُد مدضوصم الاؾحؾناْ قي الضوْ  ،واؤسالغم صمؿ ب ظ  اؤإؾؿات ئلى الاؽحناص ؽرى ثيًُات مؿحدضرة للحنىٍ

 :مٍ هفه فظ  الحيًُات، و الًامُة ؽرى فغاع الجؼائغ

 :المال المخاطر الخمويل عن طريم رأس.1

 1946الظي هيص ئ   DORIOTالٌكأم الحضًاة لغهؽ اؤاْ اؤسالغ ثًخؿت ئلى الجن اْ النغيس ي 

اَت الالُت وىُة  م الكغ ِا هوْ مإؾؿة محسههة قي الؾاله  قي عهؽ اؤاْ اؤسالغ ثسههد قي ثنىٍ اأمغٍ

 (2016)الياصع،   .الكااة

 :حعريف جمويل رأس المال المخاطر أ. 

اَت  ٌؾغل - ة اىاؾطة قغ ؿ الاؾخاناعٍ م اؤكاعَ عهؽ اؤاْ اؤسالغ ؽرى هىه هؾلىب هو ثيًُة لحنىٍ

ةو  عهؽ اؤاْ اؤسالغ  م اؤكغوؼ مٍ صوو يناو الؾائض ،ثيىل ؽرى هؾاؽ اؤكاعٍ س و  خُث ًيىل اؤكاعٌ احنىٍ

 (2013)ٍناْ،   مثلقه.

ً عهؽ اؤاْ اؤسالغ ٌؾغل ؽرى هىه َ - م ؽٍ لغٍ م عهؾناْ ًىعه اىاؾطة وؾُط مالي هما الحنىٍ

  (2001)الثاؾط،  محسهو قي مكغوؽات زانة طات مسالغ مغثنؾة.

ة اىاؾطة  - ؿ الاؾخاناعٍ م اؤكاعَ ً عهؽ اؤاْ اؤسالغ فى ؽثاعم ؽٍ هؾلىب لحنىٍ م ؽٍ لغٍ مالحنىٍ

اَت عهؽ اؤاْ اؤسالغ  ،  و اؤإؾؿة الًاقفةٍُحًنه صعحة ٍثي م مٍ اؤسالغم زانة قي مغخلة ما ىثم اىطو  قغ

اَت عهؽ اؤاْ اؤسالغ و ة ايو قغ ام  ،اؤإؾؿة الًاقفة س ثيىل ؽرى الجاىت اؤالي ميطو  الٍُض هو اؤكاعٍ

ة قي ئصاعم اؤكغوؼ ٍحيضًه الخب م  ختى قي اثساط اليغاعات.و  اؤكىعم قي جؿُي  اؤإؾؿةو  جكنم ٍظلّ اؤكاعٍ

  (2016)الياصع، 
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 :ريم رأس المال المخاطرميزاث الخمويل عن طب.

ً عهؽ اؤاْ اؤسالغ له حنلة مٍ الخهائو ىانلبا قي م ؽٍ لغٍ   :الحنىٍ

ُة  قي اؤكغوؼ للنإؾؿة الًاقفة :من حيث المشاركت - ة عهؽ اؤاْ اؤسالغ قغٍ ثأزظ يؿثة ، و قغٍ

ا، % 2.5ًًال ئلي ا  %30 -% 15مٍ العةاح ثت اوح ايو  ة ؾًىٍ ه اصاعٍ حؼ  مٍ الخؿاعم  ثحدنمو  اؤهاعٍ

 .خاْ خضوث ا

ؿ :من حيث الخمويل - ؿ الجضًضم ثِىو ؽالُة ، و اؤنىْ له مغنة الخُاع ايو اؤكاعَ ٍاي  مٍ اؤكاعَ

ة عهؽ اؤاْ اؤسالغ اليضعم و اؤسالغ  قي ىنـ الىىد طات هعةاح محىىؾة ثِىو ؽالُة اضوعفا، وفًا ًِىو لكغٍ

لظلّ ثنًذ ، و غى ثثدث الثًىٌ ؽٍ اؤإؾؿات الياصعم ؽرى الؿضاصاًِنا قي خالة الي ،ؽرى عمؿ ىُنة هنىلبا

  (2014/2013)ػعىايي، .اليغوى للنإؾؿات الُثي م

ً عهؽ اؤاْ اؤسالغ هىه ىاصع ؽرى  :من حيث طبيعت المشاريع الممولت م ؽٍ لغٍ مٍ زهائو الحنىٍ

ؿ مغثنؾة اؤسالغ  م مكاعَ لبا الُاي و  ثنىٍ  .الؾائض اؤغثنؿو  ىى فظا الخطغ ااؤِاؾتَؾ، و التي س ًحاغه ؽرى ثنىٍ

ً عهؽ اؤاْ اؤسالغ ًحه ؽرى مغاخم، وقي ج اًة َم  :من حيث مرحليت الخمويل - م ؽٍ لغٍ الحنىٍ

ة عهؽ اؤاْ اؤسالغ فظا ٌؾض يناو ؤهضاىُة ، و مغخلة ًغحؿ اؤؿحنُض مٍ حضًض ئلى اؤنىْ ناخت قغٍ

 .الاؾخاناع قي ؽغى ىحائج  الؽناْ اؤًاؼم

 :أنواع شركاث رأس المال المخاطر الناشطت في الجزائر ث.

م اؤهغقي الظي ٌؾحنض ؽرى  ئفحند الجؼائغ اغهؽ اؤاْ اؤسالغ َىو فظا الؾلىب اضًم للحنىٍ

اَت الًاقطة قي الجؼائغ.، و اليغوى  .(2016)الياصع،   مٍ ايو الكغ

ة بؾض مانىؽة  :FINALEPللمصاهمت  الشركت الماليت الجزائريت الأوروبيت - ثه ثأؾِـ فظ  الكغٍ

اَلة النغيؿُة  ،وػاعم اؤالُة مؿ َم مٍ الثًّ الوعوتي ل ؾخاناعو  ىال ب ا اًّ الجؼائغ  ،مٍ الاححناؽات الى

ش  و  للحًنُة ، ثيضًه صؽه الحًنُة ل ؾخاناع قي الجؼائغو  ب ضل الحؾاوو  1990نوفمبر  15الهًضوو الؤايي احاعٍ

ة الوعوةُة للنؿافنةةًا ا ؽرى طلّ ثه ئمو  ة اؤالُة الجؼائغٍ  .ًا  اثناىُة اايكا  الكغٍ

: هي ؽثاعم ؽٍ مإؾؿة مالُة قي  SOFINANCEالخوظيف و  المصاهمت الشركت الماليت للاشدثمار -

ة مؿافنة   .االكغاٍة مؿ مإؾؿات مالُة هحًجُة 2000جانفي  15 ثه ئيكاؤفا قي ،قِم قغٍ

ة مبامبا ب ضل ب م اؤكغوؽات الًاقفةثإصي فظ  الكغٍ  ؾث اىط ىة حضًضم مُنا ًحؾلً احنىٍ

 (2016)الياصع،   :ٍنٍُ ثلخُهبا قيو 

اَت مدلُة  -  ؛هو هحًجُة اازح ل هماٍٍ يكالبا امح ٌ خهو قي قغ

غ اؤإؾؿات الهقي مو  ثغىُة  -   ؛واؤحىؾطة ااؤؿافنة قي عهؾنالبا ثطىٍ

ةو خُاػم َم الضًىو  -  افنة َىؾُط قي اؤؾام ت الخانة ب ا االأؾبهاؤؿو  الوعاو الحااعٍ

 ؛والؿًضات
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 ؛، ويناو َم ؽنلُات اليغىالخؿلُه اضوو اؽحثاع الًناىاتو  اىثاْ ؽرى هقِاْ الامت اى -

 ؛(2014/2013)ػعىايي، ثغىُة الاؽحناص ؽرى اليغى الاًااعي للنإؾؿة الًاقفة  -

ثه اؽحناصفا مٍ لغل وػاعم  ،هؾناْ اؾخاناعي مإؾؿة ع  :Eldjazair istithmarالجزائر اشدثمار   -

  .2010ماي  06اؤالُة قي 

 .الخمويل عن طريم الاعخماد الايجاري . 2

م قي ؾًة  وخضص اؤكغؼ  الجؼائغي الاع الياىىيي لبا   1996ثه ثًغُه فظ  الؾنلُة مٍ الحنىٍ

 ،ج ع ،ًحؾلً ااسؽحناص الاًااعي  1996/ 10/01اؤإعر قي  09-96)الجؼائغي، المغ عىه .09-96انىحت المغ عىه  

 .(1996.، 14/01/1996الهاصعم قي  03

 :حعريف الخمويل عن طريم الاعخماد الايجاري  أ. 

م الحأحي ي   - ري هو الحنىٍ اليغى  ،ؽغل ؽيض الاؽحناص الاًااعي بؾضم مؿنُات مام اًااع الحنىٍ

 .الاًااعي هو الائحناو الاًااعي 

ة الحأحي   ،اؤكاع ئلُه ؾاايا 09-96ئغي قي المغ ؽغمه اؤكغؼ الجؼا - هىه ؽيضا ثنًذ مٍ ز له قغٍ

ؤضم و  قي مياام الحهىْ ؽرى ئًااعات، وؽرى قِم ثأحي   " المؤجر "اؤنالة قي الثًّ هو اؤإؾؿة اؤالُة اؤؿنام 

س مخكِلة مٍ ثابيزات هو هو هنى  ،هنىس مخكِلة مٍ ثابيزات او ؽحاص هو هصوات فظا الاؾحؾناْ اؤهني ،رااحة

هو هنىس رااحة مبًُة اقت افا هو اًِد لحؿااه هو مد  ثااعي هو مإؾؿة  ،ؽحاص هو هصوات فظا الاؾحؾناْ اؤهني

ا ًضعى  ،خغمُة اَو هو مؾًىٍ " ٍنا ًتٌ  لبظا الصخو ئمِاىُة " المصخأجر ؤحؾامم اىحهاصي شخها لثُؾُا 

  .م مؿ الزظ بؾيو الاؽحثاع الىؿاط التي ًحه صمؾبا انىحت اًااعاٍخؿاب َلُا هو حؼئُا النىْ اؤإحغ 

الهاصعم  03 ،ج ع ،ًحؾلً ااسؽحناص الاًااعي  1996/ 10/01اؤإعر قي  09-96عىه  09،08،07)الجؼائغي، اؤىاص 

 .(1996.، 14/01/1996قي 

لُة ثيىل احن ة ثنىٍ ري فى ثيًُة ثااعٍ م اؤإؾؿات التي س مٍ الحؾغٍه ًحضح هو اًااع الحنىٍ ىٍ

اَمُة، م طاثُة  لُة الحضًاة ٍثضًم ثنىٍري مؾاْو  ثنلّ ىضعات ثنىٍ  .مٍ الحيًُات الحنىٍ

 :خصائص الخمويل عن طريم الاعخماد الايجاري  ب.

ة مًامؿة اظلّ الطغو  ؿ الاؾخاناعٍ م اؤكاعَ الاؽحناص الاًااعي هصام ىاىىىُة ووؾُلة مؿحدضرة لحنىٍ

  :ٍنٍُ ئحناْ زهائهبا قيو  الحيلُضًة

لُة ر رُة  :من حيث الأطراف المنشاة لعلذ الاعخماد الايجاري   - ٌؾحب  الاؽحناص الاًااعي ؽنلُة ثنىٍ

  :اللغال فه

ة الحأحي  هو مإؾؿة اليغى، الظي ًيىل بكغا  النىْ اؤًيىلة هو و  :المؤجر -- ٍحنام قي قغٍ

ة هو اؤإؾؿا ة هو اؤد ت الحااعٍ الٌكاط الاؾخاناعي للنحؾامم الاىحهاصي و  ت الحغمُة التي ثح  لالؾياعٍ

ا ًثاقغ ؽنلُات الائحناو الاًااعي و  اؤؿحأحغ، مؾحنض و  مإفم ىاىىىاو  اؤإحغ ىض ًِىو شخها لثُؾُا هو مؾًىٍ

 .(2011)اليؼوٍني،  نغاخة ب ظ  الهنة. 
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، اؤؿحنُض مٍ الاؽحناص الاًااعي و  فى اؤحؾامم الاىحهاصي ناخت اؤكغوؼ الاؾخاناعي  :المصخأجر --

ة سىااػ مكغوؽه ؽرى قِم ئًااعو  قي فظ  الضعاؾة خىْ اؤإؾؿات  ،فى الظي ًٌحنؿ االأنىْ اؤإحغم الًغوعٍ

غ لاىحه اىحاحُة االحهىْ ؽرى الحبؼم ال ػمة  الًاقفة،  ماؤؿحأحغ فًا فى اؤؿحنُض مٍ اليغى ب ضل ثطىٍ

  (2011)اليؼوٍني،   .هالتي ثديً يكالو  التي ازحاعفا

فى الطغل الظي ٌؿله النم ، و فى اائؿ المىاْ مدم ؽيض الاؽحناص الاًااعي للنإحغ :المورد  --

النم مىيىؼ الؾيض ىض ًِىو ، واؤؿحأحغو  اؤطلىب  مٍ اؤإحغ وميا للكغوط اؤحنً ؽلي ا ايو فظا الزي  

ة هو ماصًة ة هو مؾًىٍ   (2011وٍني، )اليؼ   .هنىس مًيىلة هو ؽياعٍ

ة :من حيث طبيعت علذ الاعخماد الايجاري  - مالُة ًحه ثديُيبا مٍ و  الاؽحناص الاًااعي ؽنلُة ثااعٍ

ة ثأحي  مإفلة ىاىىىاو  ىثم الثًىٌ مؿ اؤحؾامليو  ،مؾحنضم نغاخة ب ظ  الهنةو  اؤإؾؿات اؤالُة هو قغٍ

يو هو الحاىت اَىىا ه ،الاىحهاصًيو الجؼائغٍ يو ثابؾيو للياىىو الؾال هو الخامهشخام لثُؾُيو    .و مؾًىٍ

  (1996اؤحؾلً ااسؽحناص الاًااعي اؤكاع ئلُه ؾاايا.،  09-96)الجؼائغي، اؤاصم الولى مٍ المغ عىه 

ا ادؿت اؤىيىؼ  مٍ ىو اؤاصم ًحضح هو ؽيض الاؽحناص الاًااعي ٌؾحب   اؤكغؼ الجؼائغي ؽن  ثااعٍ

اؤإعر قي  59-75مٍ المغ عىه  13النيغم  02)الجؼائغي، اؤاصم   اؤالُة.اؤإؾؿات و  االٌؿثة للثًىٌ

 .(2015، 30/12/2015اؤإعر قي  15/20اؤحنه االياىىو و  اؤؾضْ 26/09/1975

ة الحأحي  اؤإفلة ىاىىىا ٍظلّ اؤؿحأحغ اؤحنام قي اؤحؾامم ، و وفى ىنـ المغ االٌؿثة لكغٍ

م ىهض اىحًا  اخحُاحات يكالاثه ، و اناعي الاىحهاصي  ناخت اؤكغوؼ الاؾخ طلّ لأو المغ ًحؾلً بؾنلُة ثنىٍ

ة هو اؤبًُة هو الحغمُة ا االحثؾُة. و  الحااعٍ  59-75مٍ المغ عىه  04)الجؼائغي، اؤاصم  فى ما ٌؾض ؽن  ثااعٍ

 .(2015، 30/12/2015اؤإعر قي  15/20اؤحنه االياىىو و  اؤؾضْ 26/09/1975اؤإعر قي 

ة اؤاىدة ل ؽحناص الاًااعي هم هي اؤإحغ، ماو فظا الؾيض االٌؿثة لبا ٌؾض ؽيض و  ا االٌؿثة للكغٍ

ىغى ًًهت ؽرى ؽنلُة مالُة قي نىعم ائحناو ىيضي ؽرى هو ثحىج الؾنلُة قي الن اًة قي نىعم صًٍ  انثلك مٍ 

م بؿضاص هىؿاله ئلى اؤنىْ ومً ما ثه الاثناو ؽ  (2015)خهىم، .لُهالًيىص ًلتزل لالت الحنىٍ

اَو اليغى فى ؽنلُة مهغمُةو  و الٍُض هىه مالًخُاة ٌؾحب  اؤإحغ قي ؽيض الاؽحناص الاًااعي  ،ؤا 

  .مٍ الياىىو الحااعي اؤكاع ئلُه ؾاايا.( 13النيغم  02)الجؼائغي، اؤاصم   .ثاحغ ايىم الياىىو 

ي ٍأخض هفه الالتزامات اؤبًُة ىخُاة و ٍظلّ لِىىه مٍ الشخام اؤلؼميو االيُض قي السجم الحااع 

مٍ الياىىو  04اؤاصم ، و مٍ الياىىو الحااعي الؿااً اقاعم ئلُه 19)الجؼائغي، اؤاصم   اٍخؿاب ننة الحاحغ.

ة اؤؾضْ 18/08/2004/اؤإعر قي 04/08 اؤإعر قي  18/08اؤحنه االياىىو و  اؤحؾلً انناعؾة اليكطة الحااعٍ

10/06/2018 ،.2018)  

  :الطابع العيني لعلذ الاعخماد الايجاري 

ؽيض الاؽحناص الاًااعي ًِىو ؽرى قِم انىْ ؽٌُُة، انؾنى هىه س ًيىل انًذ همىاْ ىيضًة ٍنا فى 

آست هو ؽياعات للنإؾؿة اؤيت ية و  الحاْ قي اليغوى الحيلُضًة، ام ًًو نغاخة ؽرى يغوعم جؿلُه هحبؼم

 لِـ ىيضيو  مٍ ره مبى ائحناو ؽُني، و تي اضوعفا ثحدهم ؽلي ا مٍ اؤىعصالو  مٍ لغل اؤإؾؿة اؤاىدة لبا
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الهاصعم قي  03 ،ج ع ،ًحؾلً ااسؽحناص الاًااعي  1996/ 10/01اؤإعر قي  09-96)الجؼائغي، المغ عىه 

14/01/1996 ،.1996). 

 .مجالاث نشاط الشركتث. 

ً الاؽحناص الاًااعي  م ؽٍ لغٍ ة اؤالُة  ،قي الحنىٍ اؤكاع ئلي ا ؾاايا   SOFINANCEل ؾخاناعالكغٍ

ً ثيًُة ، و الحىعُه اؤطلىبو  ثًؿ ثدد ثهغل اؤؿحأحغ النم اؤؿافنة هفه اؤؾضات اؤنىلة ؽٍ لغٍ

ة:   ( http://sofinance.dz/sofinance enchiffre/2020/07/07) الاؽحناص الاًااعي قي فظ  الكغٍ

م االكاخًات هو الحام ت، -  الحنىٍ

 الثًا ،و  زات الققاْ الؾنىمُةثابي -

 .الصوات الطثُةو الآست اىحاحُةو الحابيزات الهًاؽُة  -

 :جحذياث اشخمراريت نشاط المؤشصت الناشئت في الجزائر. ثالثا

ؿ الاىحهاصي اؤثٌُة هؾاؾا  ئفحنال الجؼائغ ااؤإؾؿات الًاقفة ٍنداولة للحىحه ىدى ؾُاؾة الحًىَ

ً فظ  اؤإؾؿات في  هو فًاٌ حنلة مٍ الحدضًات ثدىْ صوو الىنىْ للًحائج جصجُؿ زلو  ؽرى الااحِاع 

 اؤحىىؾة: 

 :مناخ الأعمال للمؤشصاث الناشئت في الجزائر.1

ً الالُت ويي اَم لحااعب و  هفلت اؤإؾؿات الًاقفة قي الجؼائغ ثٌكط قي مااْ الخؿىٍ هي ماغص مدا

فى مىىؿ الُت ويي مسهو للإؽ ىات ثه ئل ىه ، و كنيض " " وادهوْ اؤإؾؿات الًاقفة ىاض ، و ؾااية ؽاؤُة

نة، صوع خايًات الؽناْ قي صؽه  .فى ئؽاصم لنُغم ثه ثطثُيبا قي مغيؿا، و 2006ؾًة  ثًنُة اؤإؾؿات و  )قغٍ

  صعاؾة خالة الجؼائغ، مالة الجكائغ( ،الًاقفة

 :الناحيت الدشريعيتأ. من 

الظي اؾحدضذ اللجًة الىلًُة ؤًذ ، و اؤكاع الُه ؾاايا 254-20بؾض نضوع اؤغؾىل الحًنُظي عىه 

ؿ اؤثحُغم "مؤشصت ناشئت "ؽ مة  ة قي ثغىُة الًغه الثُئُة و  ثغىُا او  ب ضل جصخُو اؤكاعَ اؤكاعٍ

  (2020، اؤكاع ئلُه ؾاايا 20/254حًنُظي مٍ اؤغؾىل ال 02)الجؼائغي، اؤاصم   للنإؾؿات الًاقفة قي الجؼائغ.

 :حيت دعم الجانب الخمويليمن ناب. 

م اؤإؾؿات الًاقفة قي  م اؤإؾؿات الًاقفة  ،2021جانفي قغؼ نًضوو ثنىٍ قي ؽنلُة ثنىٍ

مإؾؿات  10خُث ثه اؾحناصم خىالي   " مؤشصت ناشئت "اؤحدهلة ؽرى ؽ مة مهًنة بؾض مًدبا ؽ مة 

م اؤإؾؿات ال م مٍ نًضوو ثنىٍ تؾض ضخ و  فظا الزي  و  ًاقفة،ىاقفة ىضمد للثات للحهىْ ؽرى الحنىٍ

ِا للنإؾؿة الًاقفة م ًهثذ قغٍ ًٍغه فظا الهًضوو ، و ٍظلّ الخؿائغو  خُث ٌكاعٌ مؾبا قي العةاح ،الحنىٍ

م ومً اليضعات ؽرى اؤؾالجة.    .(2021)الاثداص، مٍ حبحه صوعات لضعاؾة للثات الحنىٍ

 :جحذياث اشخمرار نشاط المؤشصت الناشئت في الجزائر.2
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ؿ محُة طات ئمِاىُات ىنى ؽالُة مياعىة ااؤإؾؿة الحيلُضًةاؤإؾ وفًاٌ  ،ؿات الًاقفة هي مكاعَ

ة فظ  اؤإؾؿات الًاقفة من ا   :حنلة مٍ الؾثاب  التي جكِم ثدضًا ٍثي ا همال اؾحنغاعٍ

 :جحذي يخعلم بعمليت الخمويل أ.

م اظعم لث اَو ثنىٍ م هٍب  ثدضي للنإؾؿة الًاقفة ؾىا   م ٌكِم الحنىٍ ضه ئل و اؤإؾؿة، هو ثنىٍ

اصم الًنى انؾضْ هؾغؼ ؿ لؼٍ م جؿغَ في  هىه ثاضع اقاعم ئلى عبىع  ،(2020)مدنض،  ىنى لحىؾُؿ هؽنالبا، هو ثنىٍ

م لبظ  اؤإؾؿات الًاقفة  .مثاصعات مإؾؿات عهؽ اؤاْ اؤسالغ لخؿبُم الحهىْ ؽرى الحنىٍ

 :جحذي يخعلم بالجانب اللانونيب. 

ثضااي  هعبغت مضي افحنال الؿلطات  ،اؤكاع ئلُه ؾاايا 254-20الحًنُظي عىه  ثًنٍ اؤغؾىل

ةو صؽه اؤإؾؿات الًاقفةو  الؾنىمُة ات ىُة في  اىه وقي فُاب ئلاع ىاىىيي لبظ  اؤإؾؿات  ،المِاع الااحِاعٍ

لبا وولىج ؽاله م ئه لؾنلبا ًحهم اٌكالبا مٍ اضاًحه مٍ خُث الخسجُم ومًذ الت ازُو ئلى خيو اضاًة يكا

ً م ما ًحؾلً ااقِاست الخؿىٍ ة فظ  اؤإؾؿات الًاقفة قي ،الؽناْ وَ ٌكِم ثدضًا ٍثي ا همال اؾحنغاعٍ

 254-20ٍظلّ ثٌؿًُ ثضااي  اؤغؾىل الحًنُظي اؤؿحدضذ للجًة الىلًُة ؤًذ ؽ مة مإؾؿة ىاقفة ، و الجؼائغ

ؼ مؾالُة الًهىم الياىىىُةاؤو  ثغىُة اؤإؾؿات الهقي مو  الؿااً مؿ ثضااي  صؽه جؿبُم و  حىؾطة لحؾؼٍ

 .ثًنُظفا

 :جحذي يخعلم بغياب الخبرة ث.

ة اؤإؾؿة الًاقفة وىااخبا، ًحؾلً هًًا ادحنُة ئؤال مإؾؿي ا اأؾاؾُات اصاعم مام  اؾحنغاعٍ

ً الؾنم ،البُِم الحًغُمي ً ،مغٍ ايثىْ  خُث قي فُاب فظ  الخب م ثِىو اؤإؾؿة الًاقفة ملؼمة ،الخؿىٍ

م مٍ مؿخانغ ًِىو له الحهة الُثي م قي عم امح ٍه للخب م  طلّ هو اؤؾاعى ،اؤاْو  الؾ ىات ،الحنىٍ

ة اؤإؾؿة ، و (2016)الياصع،  ةًا  الؾ ىاتو  اؤإثنغات س ثهًؿ عواص هؽناْ  ام وؾُلة للحىانمو  اؾحنغاعٍ

 الًاقفة مغفىو هًًا احىامغ زب ات محًىؽة قي ىنـ الصخو.

 :حذي يخعلم بحذة الخنافصيتج ث.

ٍظلّ اؤًامؿة ، و الخاعحُةو  هنؾت ما ثىاحبه اؤإؾؿات الًاقفة فى اؤًامؿة قي الؾىاو الضازلُة

 الحناظ ؽلي ه ااؤياعىة مؿ اؤإؾؿات الُثي م. و  يناو وسئ ه ؤًحاات او  قي ئححظاب عيا الؾن  ،

 

 :خاجمت

  :قي الًياط الحالُة و قي زحال فظ  الضعاؾة ًنٍُ ئحناْ ىحائابا

الحؾغٍه الياىىيي للنإؾؿة الًاقفة ًُحًنه القنىى س ؾُنا مُنا ًسو اؤيهىص ااؤكغوؼ . 1

 .ؽضص اؤؿحسضميوو  ؽضل ثيًًِه احجه مدضص مٍ عىه الؽناْو  الااحِاعي 
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ات  ،اؤإؾؿة الًاقفة هي اؤدغٌ الغئِس ي للًنى الاىحهاصي. 2 صوعفا س ًيه ؽًض خض عمؿ مؿحىٍ

ؿ ثلؾت صوعا فاما للن ىى االحًنُة الاىحهاصًة ،ىحاجا  الاححناؽُة قي اؤاحنؿ و ام جؾنم ؽرى ثاؿُض مكاعَ

 .الجؼائغي 

ةىيىح الحىحه الجضًض للضولة و  ثثيو 254-20الخِال التي ثًنن ا اؤغؾىل الحًنُظي عىه . 3

ة لضؽه  .ثغىُة اؤإؾؿات الًاقفةو  الجؼائغٍ

ؽضل و  ىيو الخب مو  ت الًاقفة قي الجؼائغ ىخُاة يؾه اؤىعص الجكغي مدضوصًة ئيكا  اؤإؾؿا .4

 الحأفُم.

ً عهؽ اؤاْ اؤسالغ مٍ هؾثاب مدضوصًة ئيكا  اؤإؾؿات . 5 م ؽٍ لغٍ يؾه مإؾؿات الحنىٍ

  الًاقفة قي الجؼائغ

 نم الحىنُات قي الًياط الحالُةالًحائج ىا و ؽرى يى  فظ 

ؿ ىاىىيي ًحؾلً ااؤإؾؿات الًاقفة مٍ خحنُة ثىمي  مًار هؽناْ ؾلُه  .1 مٍ ز ْ ئنضاع جكغَ

 .اضاًة مغخلة الحأؾِـ ئلى مغخلة الاؾحق ْ

زلً اِفة اىحهاصًة احطثًُ مثضه ثِامإ النغم لخصجُؿ الكثاو ؽرى اؤثاصعم لإيكا  فظ  .2

م  .اؤإؾؿات مٍ ز ْ ثنُُن ه مٍ الحهىْ ؽرى الحنىٍ

ىىؽُه  اؤىاص الولُة و  ثيىل اؤإؾؿات الًاقفة ااىحاحهئل ؼ نايعي الؿُاؾات ؽرى ما . 3

ا او  اؤؿحسضمة ب ضل عؾه ؾُاؾات ٍنُلة احديًُ هفضال اؤإؾؿات الًاقفة  .يناو اؾحنغاعٍ

لُة. 4 الحًغُنُة لضؽه اؤإؾؿات و  خحنُة الحٌؿًُ الضائه مؿ الجبات التي ثيضل الخضمات الحنىٍ

ا او  الًاقفة  .يناو اؾحنغاعٍ

اؤإؾؿة الًاقفة ااؽحثاعفه الجبات و  الجامؾةو  الىرُية ايو الحِىمةو  الكغاٍة الحيُيُة ثنؾُم. 5

 .الناؽلة قي ؽنلُة الااحِاع

محطلثات اؤإؾؿة الًاقفة قي الجؼائغ  س ؾُنا ثدؿيو حىصم و  ثاؿُض اٌُة ثدحُة ثحناش ىو  زلً. 6

زضمات ا ؽرى هوؾؿ و  ًحاات اؤإؾؿات الًاقفةثىمي  آلُات الضمؿ الالُت ويي لًناو اىخكاع مو  زضمات الاىت ىد

 ىطاو 

  :المراجعكائمت 
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